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AVANT-PROPOS 


En soumettant cet ouvrage au public, je n'ai pas la pré- 
tention d'avoir conçu une œuvre nouvelle. Tout autre d'ail- 
leurs est le but que je me suis proposé d'atteindre. 

Ce que j'ai voulu, c'est réunir en quelques pages seulement, 
les notions indispensables à un débutant, pour être en état 
de suivre et de comprendre la marche des affaires qui se trai- 
tent dans une banque, une charge d'agent de change ou une 
maison de coulisse. 

J'ai tâché de mettre ce traité élémentaire à la portée de tous, 
ayant reconnu que le défaut principal des ouvrages similaires 
était de compliquer, souvent outre mesure, la théorie des opé- 
rations financières, tout en laissant un peu trop dans Tombre 
leur côté pratique. 

En écrivant ce volume, je n'ai fait que livrer au papier les 
leçons que je professe depuis plusieurs années à l'Association 
polytechnique (section du X* arrondissement). Aussi s'a- 
dresse-t-il, comme les cours de l'Association eux-mêmes, à 
ceux qui ne possédant que rarement des connaissances techni- 
ques étendues, sont néanmoins désireux d'apprendre. 

A mes lecteurs de dire si j'ai réussi. 

A. T, 
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DES OPÉRATION DE BAWIIE ET DE BOURSE 



CHAPITRE PREMIER 

La Banque, définition et origines. — Division des opéra- 
tions FINANCIÈRES. — Le CAPITAL ET l'iNTBRÊT. — CaLGUL 

de l'intérêt simple. 


La Banque. — Définition et origines 

Le commerce de banque qui constitue l'une des branches 
les plus importantes de l'activité économique, est exercé depuis 
fort longtemps. 

Les plus anciennes opérations de banque connues sont 
celles auxquelles donnait lieu le commerce des monnaies. 

En Grèce, les trapézites, puis à Rome les argentarii furent 
vraisemblablement les premiers banquiers. Ils se livraient au 
travail des métaux et au change des diverses monnaies. Cer- 
tains mêmes prêtaient sur gages. 

Plus tard les argentarii reçurent en garde les biens des 
citoyens forcés de s'absenter, sans oser toutefois disposer de 
ces dépôts. 

Après la chute de l'empire romain, les banquiers disparu- 
rent. Au moyen-âge, le commerce de banque réapparut et se 
développa; il pratiqua le prêt à intérêts. La première banque 
par association fut celle de Venise (iiS^). Puis successi- 
vement se fondèrent en Europe, les banques de Barcelone, 
Tavbrnier. I 
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Gênes, Amsterdam, Hambourg, Nuremberg et Stockholm. 
Cette dernière constituée en 1668 créa le billet de banque et 
pratiqua le prêt sur immeubles. 

Les grandes banques ne datent que de la fin du xvii® siècle. 

La France ne suivit pas de suite ce mouvement. L'échec de 
la banque de Law (1716-19) contribua pour une large part à 
ce retard. 

Les transactions entre banquiers se faisaient, en prenant 
pour base commune, une unité de compte idéale : le Standard. 

L'origine du mot banque vient de l'Italien banca qui a le 
même sens que le mot français, ou plutôt de banco qui 
sig^nifie banc, table. C'est ainsi qu'on appelait au moyen-âge 
la table ou le comptoir d'opération des changeurs. 

Il serait difficile de donner une définition, englobant les 
opérations multiples auxquelles se livrent de nos jours les 
banquiers ; car, pour répondre au développement sans cesse 
croissant du commerce et de l'industrie, les vieux systèmes 
financiers, devenus insuffisants, durent être remplacés par 
d'autres, plus en rapport avec les nouveaux besoins. 

Malgré la complication des combinaisons financières aujour- 
d'hui employées, on peut dire que le principal but des opéra- 
tions de banque est de faciliter les échanges, en ce qui con- 
cerne surtout les monnaies et les paiements. 

Ajoutons enfin que les banquiers sont les intermédiaires du 
crédit. (1) 

(i) Voici ce que signifie ce mot : lorsque dans un échange une des 
parties contractantes ne reçoit pas Téquivalent de ce qu'elle donne, 
elle accorde à l'autre du crédit^ c'est-à-dire un délai pour se libérer de 
sa dette moyennant certaines conditions. Et^'mologiquement, le mot 
crédit vient du latin credere, qui veut dire croire. Celui qui avance 
croit, en efifet, en la solvabilité de celui qui reçoit. 
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Division des opérations financières 

On peut diviser les opérations financières, en deux grandes 
catégories. 

1« Les opérations Ûnanciôres à court terme, dont la durée 
n* excède pas, en général, une année et dépasse rarement 

90 jours. 

2* Les opérations financières à long terme, qui ont une du- 
rée supérieure. 

Dans la première classe, on peut ranger les opérations d'es- 
compte, de bourse^ de change et d'arbitrage; dans la seconde, 
il convient de mentionner les opérations d'amortissement, les 
placements en rentes, les annuités de paiement et de placement, 
les opérations d'assurances, etc. 

Tandis que les opérations à court terme sont basées sur la 
considération des intérêts simples, les opérations à long terme 
reposent sur celle des intérêts composés. 

Ces dernières sont d'une étude plus difficultueuse : aussi 
confie-t-on généralement à des spécialistes les calculs qui leur 
sont relatifs. Nous ne nous étendrons guère que sur les pre- 
mières, d'un usage plus courant. 


Le capital et Tintérêt 

Tout objet appartenant à un individu ou à une collectivité 
d'individus constitue un capital. 

Au point de vue financier, on entend généralement par 
capital, toute richesse réalisable en numéraire. Il découle de 
cette définition même, que le capital peut consister en choses 
matérielles ou immatérielles ; car il est de toute évidence 
qu'un propriétaire, par exemple, peut vendre une maison 
(capital matèriel)tout aussi bien qu'un inventeur peut disposer 
de la propriété de son invention (capital immatériel). 
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Le capital et le travail sont les deux grands agents de la 
production. Pour que celle-ci soit eÉTective, il faut que les 
relations qui les unissent soient des plus étroites. 

Lorsque le capital (on entend par là les capitalistes) prend 
le travail (les travailleurs) à sa solde, il lui donne une rémuné- 
ration qui est le salaire ; mais lorsque le travail emploie le capi- 
tal, il lui sert un intérêt. 

L'intérêt est donc la rémunération promise au capitaliste 
par l'emprunteur. C'est le loyer du capital. 

Les conditions suivant lesquelles se font les prêts sont 
variables. Un prêt s'effectue suivant un certain taux. 

On appelle taux ce que rapportent loo francs en un an. 

Les conditions d'un placement fait à 5 pour cent (5 o/o) 
sont telles que loo francs, en un an, rapportent 5 francs. 

On fixait jadis le denier, c'était la somme devant rapporter 
l'unité de monnaie (i fr.) en un an. 

Dire que l'on plaçait son argent au denier 20 signifiait que 
20 francs en un an rapportaient 1 franc. 

Il est facile de trouver la relation qui unit le denier au 
taux : 

Supposons un placement fait au taux de 5 0/0 : 

5 francs sont donc rapportés par 100 francs en 1 an ; 

et 1 franc est rapporté par -— . 

D 

Remarquons que le rapport -^ (= 20) n'est autre que le 

denier, puisqu'il représente la somme que rapporte 1 franc en 
I an. 

Le denier est donc égal au quotient de 100 divisé par le 
taux correspondant. 

D'une façon générale, si nous appelons t le taux et d le de- 
nier 

, 100 

r 

ou encore : 

fi?X/ = 100 
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d'où : 

100 

'd 

On voit donc aussi que le taux est équivalent au quotient de 
100, divisé par le denier. . 

Le taux de l'intérêt a été longtemps limité en France à 6 o/o, 
en matière commerciale; cette limite a été abrogée par jine loi 
du i4 janvier i886, mais, en matière civile, le taux légal maxi- 
mum reste fixé à 5 o/o. - î 

Nous avons dit que les opérations financières à court terme 
étaient basées sur la considération de l'intérêt simple, aussi 
allons-nous rappeler, avant de passer à Tétude de ces diverses 
opérations, la formule de l'intérêt simple. 


Calcul de l'intérêt simple 

Pour calculer Tintéi^êt simple, le problème qu'on se pose est 
le suivant : 

Sachant qu'un capital a été placée à un certain taux , pendant 
un temps donnée on demande Vintérêt que cette somme a rap- 
porté y après cette période de placement. 

Faisons remarquer tout d'abord que, pour les calculs d'inté- 
rêt, on suppose Tannée de 36o jours (12 mois de 3o jours). 

Cette supposition a l'avantage de simplifier les calculs, 36o 
admettant 24 diviseurs (1). 

L'erreur ainsi faite est relativement très faible (elle est 

5 I 

de 5- - =~ ). Cette erreur mathématique est utile à connaître^^ 

car on en tient compte dans certains calculs de banque ; diverë^ 
pays, r Angleterre par exemple, prennent en effet, comme 
base de calcul, l'année réelle de 365 jours. 

(i) Ces 24 divisears sont les sulyants : i, a, 3, 4> 5* 6, 8, 9, 10, la, i5> 
18, ao, 24) 3o, 36, 4o» 4^1 60, 73, 90, lao, 180 et 36o. 
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Supposons un capital de 18000 francs, placé pendant 20 
jours, au taux de 4 0/0 et cherchons Tintérêt produit. 
Une simple règle de trois nous conduit à la solution : 

100 fr. en 36o jours rapportent 4 fr. 

1 » 36o » rapportera — 

4 
' "^ ' '' '' 100X360 

18.000 X 4 

18.000 » 1 » rapporteront ^^^^^q^ 

. 18.000x4X20 

18.000 » 20 » » 100X360 =40 fr. 

D'une façon générale, appelons : C le capital, n le nombre 
de jours et / le taux. Cherchons l'intérêt I. 
Le même raisonnement s'applique : 

Si 100 fr. en 56o jours rapportent / fr. 

t 
I » 360 » rapportera — 

100 


» I » » 


» n » » 


» n » rapporteront ; 

1 = 


36.000 
nt 

36.000 
C/i t 


36.000 
C/i t 


36.000 

C'est la formule de l'intérêt simple. En remplaçant les let- 
tres par leur valeur, selon les exemples proposés, on trouve 
de suite la solution cherchée. 

Appliquons cette formule à notre premier exemple : 

C = 18.000 rt = 20 f = 4 

18.000 X 20 X 4 , r 

Llntérèt I = »^ = 4o francs. 

00.000 ^ 
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Si, dans la formule I =-ôâ ■ • nous chassons le dénomi- 

' 00.000' 

nateur (en multipliant les deux membres de Tégalité par 
36 ooo], nous aurons : 

36.000 I = G /i r 

On peut tirer de cette égalité : 

1* Le capital, connaissant Tintérêt rapporté, le taux et la 
durée du placement : 

36.000 I 


G = 


n, t. 


2* Ija durée du placement, connaissant l'intérêt produit, 
le capital et le taux : 

36.000 I 


n 


Q,t. 


3o Le taux, connaissant le capital, l'intérêt et la durée du 
placement : 

36.000 I 




C. n. 


La formule de l'intérêt simple devient : 

Ii = lorsque n (temps de placement) est exprimé en 

mois (i). 

I, = -= lorsque n (temps de placement) est exprimé en 

semaines (2). 

Ii = lorsque n (temps de placement) est exprimé en 

années (3). 

(i) la mois zz 36o jours, 
(a) 5a semaines z= la mois. 
(3) 1 an =z 5a semaines. 


CHAPITRE II 

Méthodes commerciales pour le calcul de l'intérêt simple. 
— Méthodes des nombres et des diviseurs. — Méthodes 

DES PARTIES ALIQUOTES (dU TEMPS, DU CAPITAL ET DU TAUX)» 


Méthodes commerciales pour le calcul de Tintérét simple 

La formule de Tintérêt simple : 

C 71 t 


1 = 


36.000 


que nous avons précédemment établie, est, dans la pratique, 
d'une application relativement restreinte ; car, pour calculer 
rintérêt, il faut effectuer trois opérations : 

10 La multiplication du capital C par le nombre de jours n ; 

29 La multiplication du produit C n ainsi obtenu par f, le 
taux; 

3^ La division de ce nouveau produit C n t par 36.ooo. 

Aussi, dans les calculs commerciaux, fait-on usage de mé- 
thodes abrégées. Leur emploi est subordonné aux données que 
Ton possède. Selon les cas, il conviendra de choisir celle qui 
sera susceptible de mener le plus rapidement et le plus faci- 
lement au résultat. Ces méthodes au nombre de quatre sont 
les suivantes : 

lO Méthode des nombres et des diviseurs ; 
2^ Méthode des parties aliquotes du temps ; 

30 Méthode des parties aliquotes du capital; 
4^ Méthode des parties aliquotes du taux. 
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Méthode des nombres et des diviseurs 

Dans cette méthode, on fait usage d'une formule abrégée que 
Ton établit ainsi : 

Dans la formule générale 

_ C'n t 
~ 36.000' 

nous pouvons, sans changer la valeur de I, diviser les deux 
termes du second membre par un même nombre /. La formule ^ 
ainsi transformée, deviendra : 

G n 




/ 36.ooo \ 


Le produit G n est ce qu'on appelle le nombre, N. 
Le quotient de 56.ooo par le taux i se nomme le diTiseur, D* 
On voit de suite que les diviseurs varient, suivant les taux* 
Si donc nous posons que : 

G «= N 

é 

36.000 Tx 
et que — ■: — = D, 

la formule simplifiée devient : 

* D- 

L'intérêt n'est donc autre que le quotient du Nombre par le 
Diviseur correspondant au taux. 

L'emploi de cette nouvelle formule permet d'éviter une mul- 
tiplication, celle de G /2 par t et de faciliter la division, en 
rendant le diviseur plus simple. 

A tous les taux usuels, ne correspondent pas toujours des 
diviseurs commodes à employer. Voici ceux qui sont d'un 
usage courant : 

Au taux de i o/o correspond le diviseur 56-ooo 
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'Au taux de 1 1/4 correspond le diviseur 28.800 


» 

1 

1/2 

» 

24-000 

» 

2 


» 

18.000 

» 

2 

i/a 

» 

14.400 

» 

5 


» 

12.000 

)> 

4 

• 

» 

9.000 

» 

4 

1/2 

» 

8.000 

» 

5 


» 

7.200 

» 

6 


» 

6.000 

» 

7 

i/a 

» 

4-8oo 

» 

8 


» 

4-5oo 

» 

9 


» 

4.000 

» 

10 


» 

3.600 

)) 

12 


» 

5.000 


Cherchons, par exemple, en employant cette méthode, Tin- 

Jtérêt X rapporté par 5. 000 fr. placés pendant 1 5 jours, au taux 

de 4 i/a 0/0. Nous savons que 

C n 
*~ D 

Ors 

C n (N) = 5o.ooo x i5 = 760.000 
D (à 4 1/2) = 8.000 

Donc : 

75o.ooo _- ^ 
^ = ■8:5^ = 93^75 


Méthode des parties aliquotes du temps 

On appelle partie aliquote d'une somme, une partie de cette 
somme, contenue un nombre exact de fois dans celle-ci. 

Dans la méthode des parties aliquotes du temps (/i) on cal- 
cule l'intérêt rapporté par la somme proposée pendant un cer- 
tain nombre de jours, puis on établit ensuite l'intérêt rapporté 
par cette même somme pendant le nombre de jours donné. 
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- Voici le principe de la méthode : 

Il convient de remarquer que les diviseurs usuels sont des 
multiples de loo, puisqu'ils sont terminés par deux zéros. 
Nous pouvons donc écrire, d'une façon générale, en appe- 
lant d la centième partie du diviseur : 

D = rf X 100 = 100 d 

En effet, 6.000, par exemple, diviseur correspondant à 6 0/0, 
est bien un multiple de 100 : 

6.000 = 100 >< 60 
Reprenons la formule des nombres et des diviseurs : 

T — 5-î— ^ ^ 


D 100 d 

et remarquons que, si dans le deuxième nombre de l'égalité, 
nous supposons que : 

n =^ d 

la formule deviendra : 

d C 


1 = 


100 d 100 


En d'autres termes, si le nombre de jours de placement est 
égal à la centième partie du diviseur, l'intérêt sera égal à la 
centième partie du capital. 

Appliquons immédiatement ce principe et cherchons Tin- 
térôt rapporté par 180.000 fr. à 6 0/0 en 54 jours. 

Si le nombre de jours est égal à la 100® partie du diviseur 

(à 6 0/0 : — '- =60), rintérét rapporté sera égal à la 

100^ partie du capital. 

(180.000 \ or 
)= 1.800 ir. 
100 ; 

En 60 jours, l'intérêt sera donc de 1.800 fr. 
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Nombre de jours 
(Parties aliquotes) 

Opérations 

Intérêt rapporté 

Opérations 

60 j. 
— 6 

6o : 10 
6o— 6 

1.800 fr. 
— 180 

1.800 : 10 
1.800 — 180 

54 

1.620 


En 54 jours, l'intérêt produit est donc de 1.620 fr. 
Autre exemple : 

Cherchons à 4 0/0 l'intérêt rapporté par 65. 100 fr. en 
i5 jours. 


Nombre de jours 
(Parties aliquotes) 

Opérations 

Intérêt rapporté 

Opérations 

90 j. 


651 fr. 


45 

90 : 2 

325, 50 

621 : 2 

15 

45 : 3 

108, 50 

325, 5o : 3 


L'intérêt en 1 5 jours est donc de 108 fr. 5o (1). 

C'est par une série de calculs approchés (additions ou sous- 
tractions, divisions ou multiplications) que Ton doit parvenir 
au résultat. 


(i) On aurait pu opérer directement, en divisant de suite le nombre 
de jours et Tintérét par 6. 
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Méthode des parties aliquotes du capital 


Dans cette méthode, au lieu de fractionner le nombre de 
jours (/ï), comme précédemment, on opère sur les parties ali- 
quotes du capital C. 

Le principe, est le suivant : 

Si dans la formule des nombres et des diviseurs : 

C n 


1 = 


D 


on suppose que : 


la formule deviendra : 


G = D 


I=/i 


C'est-à-dire que si l'on suppose le capital égal au diviseur» 

l'intérêt rapporté sera égal au nombre de jours du placement. 

Appliquons ce principe et cherchons l'intérêt produit, à 

6 o/o, par sS.ooo fr., pendant i5 jours. 

Si le capital était de fr. 6.000 (diviseur correspondant à 
6 0/0), l'intérêt serait de fr. i5 (nombre de jours). 


Capital 
(Parties aliqootes) 

Opérations 

Intérdt rapporté 

Opérations 

6.000 fr. 


15 fr. 


24.000 
+ 1.000 

6.000 X 4 
6.000 : 6 

24.000 -|- ï -000 

60 
+ 2,50 

i5X4 
i5 : 6 

60 -f- 2,5o 

25.000 

62,50 


L'intérêt rapporté par 26.000 fr. est donc de 62 fr. 5o. 
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Méthode des parties aliquotes du taux 

Cette méthode repose sur le principe suivant : 
- Connaissant Tintérêt d'une somme à un certain taux com- 
mode à calculer, il sera facile en employant les parties aliquotes 
de calculer Tintérét de cette somme au taux proposé. 

En effet, si au taux r, nous appelons I l'intérêt rapporté par 
une certaine somme, au taux de i o/o, pendant le même nombre 
de jours, l'intérêt sera t fois moindre ou : 

t 
et au taux t' auquel on veut, par exemple, le calculer, il sera : 

— ouIX^ 

Supposons que noua connaissions l'intérêt (3o fr.) d'une 
certaine somme au taux de 6 o/o et que nous cherchions 
l'intérêt à 2 0/0 de cette somme, pendant le même laps de 
temps. 

Il faudra multiplier Tintérêt par le rapport des taux ^^k- 

30X0= 10 fr* sera l'intérêt réel à 2 0/0. 

En France, il est d'usage de faire les calculs à 6 0/0 et de 
les ramener ensuite au taux réel. 
Exemple : 
Cherchons l'intérêt produit par une somme de 18.000 fr. en 

20 jours à i 3/4 0/0. A 6 0/0 l'intérêt est de a' = 60 fr. 
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Taux 
(Parties aliquotet) 

Opérations 

Intérêt rapporté 

Opérations 

6'/o 


60 fr. 


1 1/2 o/o 
+ 1/4 Vo 

6 : 4 
I 1/2 : 6 

I 1/2+ 1/4 

15 
+ 2,50 

60 : 4 
i5 : 6 

i5+ 2,5o 

1 1 s/4 Vo 

17,50 


A i 3/4 0/0 rintérêt est donc de 17 fr. 5o. 


CHAPITRE III 

Lbs effets de commerce. — Billet a ordre. — Traite ou 
MANDAT. — Protêt. — Mentions accessoires que l'on 
peut rencontrer sur les effets de commerce. 


Les effets de commerce 

Nous avons vu qu'un capital, payable aune certaine échéance, 
pouvait être remplacé par un autre capital, payable à une date 
postérieure ; ce nouveau capital devant comprendre la somme 
primitive augmentée de ses intérêts. 

On peut, de même, concevoir un capital, payable à une cer- 
taine échéance, remplacé par un autre, dont l'échéance sera an- 
térieure à celle du premier. Il est clair que, dans ce cas, la 
somme remboursée par anticipation devra être d'une valeur 
moindre que la première. Pour être logique, il faudra que la 
somme remboursée soit égale à la somme primitive, diminuée 
cette fois de ses intérêts. 

La substitution d'un capital, payable immédiatement à un 
autre capital, payable à une échéance postérieure, constitue 
rescompte. 

Ce payement anticipé est fait généralement par les ban- 
quiers, sur présentation d'effets de commerce. 

On appelle effet de commerce un écrit constatant la créance 
d'un débiteur envers son créancier. Il s'emploie lorsque le 
débiteur ne peut ou ne veut s'acquitter immédiatement de la 
dette qu'il a contractée. 

L'effet de commerce joue un double rôle : 

1» Il faciUte le crédit. 
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Grâce à lui, le dé- 
biteur a la faculté 
de ne pas s'acquitter 
de suite de sa dette et 
le créancier peut, en 
faisant escompter son 
effet, rentrer dans ses 

2* n évite le dèpla- 
oement de numéraire. 

II peut, en effet, se 
donner en paiement. 

On distingue parmi 
tes effets de com- 


1* Le billet à 




dut; 

3° La lettre de 
change; 

4* Le .chèque. 

Nous étudierons 
plus tard ces deux 
derniers effet (i). 


Billet à ordre (a) 

En signant un billet 
à ordre, le débiteur 
s'engage à paver à son 
créancier une somme 
déterminée à une cer- 
taine échéance. 


|i) Voir te modèle 
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La loi (Gode de commerce, art. iio) exige expressément les 
mentions suivantes : 
1* La date d'émission ; 

2® L'époque où le paiement doit être effectué. 
On peut indiquer cette époque de diverses manières : 

10 En donnant une date ferme. Exemple : au i5 juillet pro- 
chain, à fin courant, à fin prochain, à mi-septembre, etc. 

2® A vue ou à présentation. Ce cas est rare, car il est évi- 
dent que le débiteur pourrait alors s'acquitter de sa dette sans 
ligner d'efi'et. Cependant on peut admettre qu'un commerçant 
en voyage, n'ayant pas d'argent sur lui, signe un effet à vue^ 
dont on pourra encaisser le montant au siège de sa maison 

de commerce. 

3* Le nom du bénéficiaire. 

4<^ La clause « à ordre d. 
. Cette clause rend le billet transmissible par voie d'endos- 
sement. La loi ne défend pas le billet au porteur. Il est valable, 
à la condition expresse qu'il ne porte pas préjudice au privilège 
de la Banque de France, qui a seule le droit d'émission du 
billet de banque (au porteur). Si donc le billet au porteur est 
souscrit par un particulier, il sera valable. Il n'en serait pas de 
même s'il était émis par un établissement de crédit, par exemple. 

5<* La somme à payer. Cette somme doit être indiquée clai- 
rement. 

11 est toutefois non seulement d'usage mais de toute néces- 
sité de la mettre en lettres, pour éviter les fraudes et les 
erreurs. Le souscripteur trouve là une garantie contre les faux. 

La somme est répétée en chiffres sur l'effet (en haut et à 
droite). A la suite des lettres B. P. (bon pour), on ajoute le 
signe abréviatif de la monnaie en laquelle l'effet est payable 
(F, pour les francs, par exemple). 

6o La valeur fournie. Le code dit que la mention de la valeur 
en espèces, marchandises j compte ou tout autre matière, doit 
être faite sur l'effet. 

Tout en respectant cette clause obligatoire, dans la pratique 
on n'y attache pas grande importance et l'indication est sou- 
vent inexacte. 


DES OPÉRATIONS DE BANQUE ET DE BOURSE 


19 


t^ I«e lieu de paiement, adresse du souscripteur. 
L'omission de l'une quelconque de ces clauses peut entraî- 
ner la nullité de Teffet. 


Le billet à ordre doit être rédigé sur papier timbré à raison 
de 5 centimes par loo francs ou fraction de loo fi^ancs 
(1/2 0/00), 

Nous ayons dit que ce billet pouvait être transmissible par 
voie d'endossement. Voici en quoi consiste l'endossement: 

Si le créancier veut réaliser, avant Téchéance, le billet, dont 
il est le bénéficiaire, il le transmettra à une tierce personne 
qui lui remettra l'équivalent, soit en espèces, soit en compte.- 

La somme qu'on remettra au créancier, valeur actuelle dii 
billet, sera naturellement inférieure à la valeur nominale^ 
somme indiquée sur l'effet. 

La difiPérence entre la valeur nominale et la valeur actuellef 
n'est autre que rescompte. L'escompte se fait suivant un cer-< 
tain taux. 

Voilà la formule de l'endossement qui s'inscrit au dos (de 
reffet : 


Payez à M ou à 

Nom de l'escompteur 

son ordre 

Valeur reçue en 

Espèces, compte ou marchandises 

le 18.... 

Lien Date 

Signature du créancier ou du cédant. 
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ques jours avant l'échéance, < 
0} Voirie module c 


Le premier escom- 
pteur, grâce à ta 
clause Aordr«, pourra 
faire escompter à 
nouveau le billet et 
ainsi de suite, jusqu'à 
l'échéance. Chacun 
des endosseurs em- 
ploiera la formule 
ci-dessus. 


Traite ou mandat (i) 

Cet effet est rédigé 
par le créancier. 
Avant de le mettre en 
circulation, il avise le 
débiteur, qui donne 
son autorisation par 
lettre. 

On dit que le créan- 
cier tire un effet sur 
le débiteur. Le pre- 
mier se nomme tireur 
et le second tiré. 

Cet effet est timbré 
comme le précédent 
et se transmet par 
voie d'endossement. 

Lorsque la somme 
est un peu impor- 
tante, on présente 
l'effet au tiré quel- 


parfois, avant de le mettre en 
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circulation. Ce dernier y met la mention : Accepté et signe. 
La traité devient alors un véritable billet à ordre. 

Au cas où le tiré n'accepterait pas, le tireur serait dans 
l'obligation de rembourser le montant de TefTet. 

Le Gode de commerce (art. i25) accorde un délai de 
24 heures pour accepter. Dans la pratique, on a deux jours. 

Les mentions exigées par la loi sont les mêmes que celles 
dont nous avons fait Ténumération pour le billet à ordre. 

Toutefois c'est le nom du tiré qui doit être ici indiqué. 

La traite peut être à l'ordre d'un tiers ou aussi du tireur, si 
ce dernier veut escompter lui-même TefTet. 

En outre de la stipulation ferme de la date de paiement ou 
de la mention à vue, on peut indiquer un délai de date, de vue 
ou d'usance. 

1® Lorsqu'on indique un délai de date, le point de départ 
des jours à courir est le jour où l'effet est tiré (1). 

Le libellé est le suivant : 

A tant de jours de date veuillez payer ^ etc, 

2<* Le délai de vue part du jour où l'on aura présenté Teffet 
au tiré. Dans ce cas, il faut que l'acceptation soit datée. 

Libellé : 

A tant de jours de çue, veuillez payer, etc.. 

L'acceptation est alors indispensable. 

3** Les délais d'usance varient suivant les pays. En France, 
Tusance est de 3o jours qui courent du lendemain de la date 
de la création de l'effet. 

Libellé : 

A tant d'usances, veuillez payer, etc. 

Les efiets dont l'échéance tombe un jour férié ou un di- 
manche sont payables la veille (2). 

(i) Il convient de remarquer qu'une traite tirée le 3o novembre à 
3 mois de date, par exemple ne sera pas payée en mars, mais le der-^ 
nier jour de février. 

(a) En France, les jours fériés sont ; le i" janvier, le lundi de Pâques, 
le jour de TAscension, le lundi de la Pentecôte, le 14 juillet, le jour de 
TAssomption, la Toussaint, le jour de Noël et les jours déclarés tels 
par une loi. 
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Protêt 


Lorsqu'un effet est impayé à l'échéance ou lorsque le tiré 
refuse d'accepter une traite, on a recours à un huissier qui 
somme le débiteur de payer ou d'accepter. Si cette sommation 
demeure sans résultat, il dresse un protêt (faute de paiement 
ou faute d'acceptation, selon le cas). 

L'article lyô du code de commerce dit que le protêt doit 
être dressé par un huissier ou un notaire assisté de deux té- 
moins. 

Une loi du 25 mars i848 a supprimé la formalité des deux 
témoins. 

Le protêt est un acte constatant le refus de payement. Le 
protêt, dont le double est remis au débiteur contient, en 
outre de la copie de l'effet, le récit détaillé de ce qui s'est 
passé chez le débiteur, lorsque TlAiissier est venu faire som- 
mation de payement ou d'acceptation. 

Le dernier endosseur a recours, pour se faire rembourser, 
contre l'avant-dernier et, ainsi de suite, sucessivement, 
jusqu'au premier, lequel a recours contre le signataire de 
l'effet. 

Chaque porteur de l'effet peut réclamer : 

1® Le capital de l'effet; 

2® Un compte de retour, comprenant les frais de protêt, 
d'enregistrement de l'effet, les ports de lettres et les intérêts 
du capital, depuis le jour du protêt. 

Le coût d'un protêt est de 5 fr. qS, plus 4 fr. 23 pour l'in- 
tervention (besoin) (i)'et pour chaque autre domicile i fr. 6o. 

Le porteur d'un effet protesté a un délai de i5 jours pour 
exercer son recours, c'est-à-dire pour faire notification du 
protêt et assigner en justice; ce délai peut être augmenté 
suivant les distances qui séparent le porteur de l'endosseur 
contre lequel il actionne. 

(i) Voir page aS. 
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Les signataires de l'efiPet ont aussi un délai d'une quinzaine 
pour recourir les uns contre les autres. Ce délai part du jour 
où Te^ndosseur plaignant est assigné en justice. 


Mentions accessoires que Ton peut rencontrer sur les effets 

de commerce 

On peut trouver sur les effets les mentions accessoires sui- 
vantes : 

fo La clause suivant avis. 

Le tiré dans ce cas ne devra payer, avant d'en être prié 
par le tireur. 

Par contre on peut trouver la clause sans autre avis. 
'2® L'indication d'un domiciliataire. 

Supposons qu'un commerçant de Bordeaux ait deux corres- 
pondants, l'un à Paris à qui il doit une certaine somme et un 
autre à Rouen qiii lui doit pareille somme. Il fera domicilier la 
traite, que son créancier de Paris tirera sur lui, chez son 
débiteur de Rouen qui paiera pour son compte. De cette façon 
il rentrera dans ses fonds et se libérera de sa dette. On 
indique sur l'effet : Payable chez iVf.... 

La domiciliation est surtout fréquente en Angleterre ; le dé- 
biteur fait domicilier l'effet chez le banquier où il a des fonds 
déposés. 

5® L'indication d'un besoin. 

On nomme besoin un tiré subsidiaire, un ami ou corres- 
pondant généralement qui est responsable du payement en 
cas de refus du tiré. Sur l'effet on indique le besoin ainsi : 
Au besoin chez M. (nom du besoin). 

4® Clause du retour sans frais. 

Lorsque le tireur et tous les endosseurs ont mis sur un 
effet la mention sans frais, en cas de non paiement, on a im- 
médiatement recours au tireur. Ceci évite les frais de procé- 
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dure et s'emploie surtout au cas où la solvabilité du tiré est 
douteuse. 

Lorsque TefTet n'est pas timbré, le porteur est frappé de 
déchéance ; il perd tout recours contre les endosseurs et est 
passible d'une amende égale à 6 o/o de la valeur du billet. 

Dans ce cas, la clause retour sans frais est annulée. 

On trouve aussi la mention : sans compte de retour. DanA 
ce cas, le protêt est quand même dressé. 

5^ Mention du tirage pour compte : 

La traite est ainsi libellée : Veuillez payer etc.. la somme 
de que passerez au débit de X..,. 

On peut supposer dans ce cas que le tireur n'ayant pas con- 
fiance en X... ou ne le connaissant pas, préfère le crédit plus 
solide d'une tierce personne, en relations avec X... et qui 
réglera plus tard avec lui. 

On peut aussi supposer que le tireur soit le débiteur de X... 
en même temps que le créancier du tiré. Par un simple vire- 
ment chez le tiré, les deux dettes se trouveront acquittées. 

6^ Indication d'un aval. 

Un tiers peut se porter caution du tireur ou d'un endosseur. 
Il se nomme aval. Il écrit, à côté de la signature qu'il avalise : 
bon pour aval et signe. 

y^ Mention non acceptable. 

L'insertion de cette mention par le tireur d'une traite retire 
au porteur le droit de présenter l'effet à l'acceptation et 
d'exercer ses recours, si le tiré refuse d'accepter 


CHAPITRE IV 

L'Escompte DES Effets de commerce i — Calcul de l'Es- 
compte. — Escompte rationnel. — Escompte commer- 
cial. — Frais accessoires retenus par les banquiers es-- 
compteurs. 


L'escompte des effets de commerce 

Nous avons défini ce qu'on entendait par escompte (i)» 
C'est la retenue qu'opèrent les banquiers sur la yaleur no- 
minale d'un billet, en le payant comptant, avant son échéance. 

L'escompte constitue une des principales opérations des 
grands établissements de crédit. Ceux-ci facilitent les négo- 
ciations, en mettant leurs capitaux à la disposition du com- 
merce. 

On conçoit facilement que le banquier escompteur doive 
agir avec la plus extrême prudence* 

Tout d'abord, il convient de remarquer que les fonds avec 
lesquels il fait des avances sur effets de commerce ne lui 
appartiennent pas; ils proviennent, en général, de dépôts que 
lui confient ses clients. Or une grande partie de ces dépôts 
peut être exigible du jour au lendemain. Il faudra donc qu'il 
évite les longs engagements, qu'il puisse s'assurer une suc- 
cession presque ininterrompue de rentrées, et qu'il lui soit 
possible, au cas échéant, de ralentir la marche de ses opéra- 
tions. 

(i) Le mot escompte est aussi souvent employé dans le commerce 
dans le sens de rabais. 
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Le banquier escompteur devra en conséquence, choisir ses 
effets de façon que l'échelonnement des échéances de ces bil- 
lets alimente constamment son encaisse. 

Nous avons dit que les opérations d'escompte se faisaient 
suivant un certain tJux. Une élévation du taux de l'escompte 
éloignera les gens qui n'ont pas un besoin pressant d'argent 
«t permettra le ralentissement des opérations. 

On distingue deux taux d'escompte : 

lo Le taux d'escompte de la Banque de France, taux officiel 
publié chaque jou, à la dernière page de la Cote officielle des 
agents de change. 

2* Le taux de l'escompte hors banque, généralement moins 
élevé, dont nous verrons plus loin l'application. 

Le banquier escompteur court le risque de voir l'effet qu'il 
escompte impayé à l'échéance, aussi doit-il, pour se garantir, 
prendre des renseignements sur les signatures apposées sur 
l'effet. 

Les grands établissements de crédit exigent un minimum 
de deux signatures de gens connus et solvables sur les billets 
qu'on leur présente. 

La Banque de France n'escompte que des effets garantis par 
trois signatures de clients admis à l'escompte. 

Les banques privées servent d'intermédiaires entre leurs 
<:lients et la Banque de France, pour fournir la troisième si- 
gnature exigée par celle ci. 


Calcul de Tescompte 

On peut calculer l'escompte de deux façons, soit qu'on 
•cherche : 

1^ L* escompte rationnel, ou en dedans. 

Ou 

2^ L'escompte irrationnel ou en dehors ou commercial. 

Ce dernier mode d'escompte est seul employé dans la pra- 
tique. 
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Escompte rationnel 

Appelons E Tescompte à retenir sur un billet de valeur 
nominale V et de valeur actuelle A. 

Nous savons que l'escompte E est égal à la différence 
entre la valeur nominale V du billet et sa valeur actuelle A. 

Nous pouvons donc poser que 

E*=V — A. 

Supposons que ce billet soit payable dans n jours et que 
nous l'escomptions à un certain taux, dont D est le diviseur 
■correspondant. 

Lorsqu'on calcule l'escompte rationnel, on écrit que la va- 
leur actuelle A augmentée de ses intérêts pendant n jours 

•— (i) représente la valeur nominale V : 

d'où, en chassant le dénominateur D, 

A(D+/2) = VD 

On tire de là la valeur actuelle : 

Remplaçant A par sa valeur ainsi trouvée, dans la formule 
de l'escompte : 

E=V — A, 

•on a : 

17^V VD _ V(D+/i)-VD _ V/i 

■^""^"D + n"" D + Ti ""D-t-w 

{i) Formule des nombres et des diriseurs. 
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Application 

Supposons que nous cherchions Tescompte que prélèvera 
un banquier, au taux de 5 o/o, sur un billet de 1200 francs 
payable dans 60 jours. 

D-|-/i 12000 + 00 12000 5^ 

Ce mode d'escompte est seulement en usage sur quelques 
places allemandes et hollandaises. 


Escompte commercial 

Le raisonnement qui permet de calculer cet escompte n'est 
pas, comme le précédent, rigoureusement exact. 

On pose en principe que la valeur .actuelle est égale à la 
valeur nominale diminuée de ses intérêts : ce qui n'est pas 
logique. 

Appelons A' la nouvelle valeur actuelle d'un billet de va- 
leur nominale V payable dans n jour et D le diviseur corres* 
pondant au taux. 

A- V— — 

A — Y — j^ 

L'escompte E que l'on cherche sera toujours égal à la 
diflTérence entre la valeur nominale V et la valeur actuelle A\ 

E'=V — A'. 

Remplaçons A' par sa valeur précédemment trouvée 

E'=v- (v-:g) 

ou : 

Vn 

— Zî 

■" D 
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Remarquons que la formule de Tescompte ainsi établie : 

n'est autre que la formule des nombres et des diviseurs. 

L'escompte commercial est donc l'intérêt négatif de la va- 
leur nominale de TefTet à escompter. 

Reprenons notre précédent exemple et remplaçons les let- 
tres par leur valeur. 

D 1200 12000 

On voit que cette dernière méthode est plus avantageuse 
que la première pour les banquiers. De plus, elle permet de 
calculer plus rapidement. Aussi est-elle employée de préfé- 
rence à l'autre. 

Toutes les méthodes abrégées, permettant de calculer l'in- 
térêt, peuvent naturellement être employées pour la solution 
des problèmes d'escompte. 


Frais accessoires retenus par les banquiers escompteurs 

Le banquiers retiennent donc sur le montant de l'effet, l'es- 
compte dont le taux varie, suivant que celui-ci est payable à 
Paris, dans une ville bancable (ayant une succursale de la 
Baque de France, ou non. Dans ce dernier cas, l'effet est dit 
déplacé. 

Les tarifs des grands établissements prennent un minimum 
d'intérêt pour les petits effets (i). 

Les effets hors banque jouissent d'un taux de faveur. 

On appelle ainsi des effets d'une valeur assez élevée 
(5ooo fr. au minimum), ayant au moins 45 jours à courir et 
garantis par de bonnes signatures . 

Pour les effets payables à vue, on ajoute un nombre de 

(i) On nomme broches, les petits effets d'une valeur maxima de 5o fr. 
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jours d'intérêts, suivant T éloigne ment plus ou moins grand des 
villes où ils sont payables. 

Les banquiers retiennent en outre : 

lo Le change de place, commission prélevée, d'après un 
tarif spécial à chaque banquier. En général, les effets 
payables dans des villes importantes sont dispensés de cette 
commission. On dit alors qu'ils sont pris au pair. 

S'il y a lieu, on prélève en outre : 

2,^ Les frais d'acceptation, 

3« La commission documentaire (1/2 ou i/4 0/00), lorsque 
des documents (factures, connaissements, lettres de voi- 
tures, etc.), gages sur marchandises en cours de route, sont 
joints à l'effet. 

4<* Les frais de chargenMat, coût du port des documents. 

^ Les frais de domiciliation, lorsque l'effet est domicilié. 

Tous ces frais se prennent sur la valeur nominale 

L'escompteur devra aussi s'assurer que l'effet est réguliè- 
rement et suffisamment timbré. Il retiendra le montant du 
timbre qu'il devra apposer. 

Les effets s'établissent sur papier timbré ou sur papier 
libre; dans ce dernier cas, on emploie àes timbres mobiles. 

Un décret du 19 février 1874 règle le mode d'apposition et 
d'oblitération des timbres mobiles. 

Le timbre mobile est apposé avant tout usage au recto de 
l'effet, à côté de la signature du souscripteur (ou du tireur). 

Ce dernier oblitère le timbre mobile, au moment de son 
apposition. 

L'oblitération consiste dans l'inscription à l'encre noire 
usuelle et à la place réservée à cet effet sur le timbre mobile : 

i® Du lieu où l'oblitération est opérée; 

2^ De la date (quantième, mois et millésime) à laquelle elle 
est effectuée ; 

3^ De la signature en entier, suivant les cas, du signataire 
de l'effet, de l'acceptation, de l'aval, de l'endossement ou de 
Lacquit. 
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Les Sociétés, Compagnies, maisons de banque ou de com- 
merce peuvent, pour l'oblitération, se servir d'une grifiTe 
apposée sur le timbre, à Tencre grasse. 

Elle doit contenir les indications suivantes : 

lO Nom et raison sociale ; 

2* Lieu où l'oblitération est opérée ; 

50 Date (quantième, mois et millésime) à laquelle elle est 
effectuée. 

L'oblitération doit être complète pour chaque timbre et la 
signature indépendante de celle de l'effet, de l'accepta- 
tion, etc.. 

Le timbre mobile ne peut être gratté, ni surchargé. 

Les amendes édictées par la loi fiscale du 19 février 1894 
sont très nombreuses et très élevées. Elles atteignent solidai- 
rement, souscripteurs, tireurs, accepteurs, endosseurs, etc. 


CHAPITRE V 

Bordereau d'escompte. — Problème de l'échéance commune 
— Problème de l'échéance moyenne. 


Bordereau d'escompte 

On nomme bordereau d'escompte, le compte détaillé dans 
lequel se résument les calculs auxquels donne lieu la remise à 
l'escompte de différents effets.* 

Nous donnons ci-après un modèle de bordereau d'es- 
compte, dans lequel nous avons réuni des effets bancables (sur 
Meaux, Tourcoing, Lille, Beauvais et Bourg) et des effets dé- 
placés (sur Mortain, Valognes, Barenton, Barneville-sur-Mer, 
Bréhal et Gairay). 

Dans chacune de ces deux catégories, les effets sont inscrits, 
par ordre de date, en commençant par ceux dont l'échéance 
est la plus rapprochée. 

Nous supposerons que le taux officiel de la Banque de 
France est de 2 0/0. 

Dès que l'on a inscrit dans les trois premières colonnes le 
montant (valeur nominale), le lieu de paiement et l'échéance 
des effets, on commence par évaluer l'escompte. 

Pour cela, 

lO On compte les jours à courir depuis la date de la remise 
à l'escompte (25 août) jusqu'à la date d'échéance de chacun 
des effets. 

2» On calcule l'intérêt pendant le nombre de jours que cha- 
que effet a encore à courir, au taux officiel de la Banque 
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Bordereau de Négociation, à Paris, le 23 août 189.. ; de 11 effets 
sur la France, présentés à l'escompte par M. . . . (Nom du client). 


Sommes 


1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
H 


p. 

250 

120 
230 
140 
150 
240 
150 
250 
300 
400 
500 


2.730 


11 


2.718 


c. 

» 


VILLES 


70 


30 


Meauz 

Tourcoing 

Lille 

Beauvais 

Bourg 

Mortain 

Valognes 

Barenton 

Bameville s /mer 

Bréhal 

Gairay 


Echéance 


Moi^ 


Sept. 


» 


> 

Oct. 

Sept. 

» 


Oct. 


a 

9 


11 

16 
21 
26 
1' 
11 
16 
21 
26 
1' 
11 


Escompte 


u 
o 


19 
24 
29 
34 
39 
19 
24 
29 
34 
39 
49 


Taux 

Pro- 
duit 


p. 

G. 

2 0/0 

» 

25 

» 

» 

15 

» 

» 

35 


» 

25 
Mf 

3 0/0 

» 

40 

» 

» 

30 

» 

» 

60 

» 

» 

8:i 

» 

1 

30 

» 

2 

05 


6 

90 


Change de 
place 


Taux 
Pair 


» 
0.15 
0.35 
0.20 
0.30 
0.20 
0.25 


Produit 


p. 


» 

9 
» 
1 


C. 


35 
55 
50 
90 
80 
25 


35 


( Valeur nominale) 

6.90 escompte. 

4.35 change de place. 

0.45 commission 1/20 0/0 s. fr. 890 montant des effets 
sur places bancables. 

(Valeur actuelle). 


) 

) 


f a 


)■ 

Xi 
> ^ 

09 


00 


eu 
Q 


(2 0/0 dans notre exemple) pour les effets sur places banca- 
bles et à un taux supérieur (généralement augmenté de 1 0/0) 
sur les déplacés. 

On trouve ainsi 6 fr. 90. 

Tàvernieh. 3 
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Lorsque le taux d'escompte n'est pas facile à calculer, on 
fait emploi d'un taux auxiliaire plus commode, puis on ramène 
au taux réel l'escompte trouvé, par la méthode des parties ali- 
quotes du taux. 

3o On calcule ensuite le change de place, d'après le tarif du 
banquier escompteur. Le mcmtant du change s'élève à4 fr. 35. 

Le plus souvent le banquier escompteur prélève une com- 
mission sur les effets de commerce bancables, pris au pair. 
Nous avons supposé cette commission de o fr. 45 (1/20 0/0) • 

Elle se prend sur fr. 890, montant total des effets sur places 
bancables. 

On déduit enfin de la valeur nominale (2.730 fr.). du borde- 
reau le montant de l'escompte (6 fr. 90), des changes de 
places (4 fr. 35), des commissions diverses (o fr. 45), les frais 
accessoires et les timbres, s'il y a lieu. 

Le résultat de cette soustraction donne la valeur actuelle : 
2.718 fr. 3o. 


Bordereau de Négociation à Paris, le 23 août 189 de 2 effets 

sur la France, présentés à l'Escompte par M. . . {Nom du client). 






Échéance 

9 


Escompte | 

— 

Sommes 

VILLES 

Mois 

a 
-<» 

S 

3 

09 

U 

D 


M 

3 

Produit 

F. 

c. 




P. 

c. 

1 

10.000 

» 

Paris 

octobre 

15 





2 

50.000 


Marseille .... 

» 

» 

48 

IV» 

150 

» 

60.000 

1 i 
(Valeur nominale). 

1 




150 fr. Escompte à 1 t/b. 




166 

65 
35 

16 fr. 65 » 5 j. à2 0/,. 



59.833 

< Valeur actue 

lie). 

1 
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Lorsque des clients solides et de bon crédit remettent à l'es- 
compte des effets payables dans des villes bancables, d'un 
montant minimum de 3.ooo fr. et ayant au moins 45 jours à 
courir, les banquiers font bénéficier ces effets d'un taux de 
faveur. C'est le taux hors banque. 

Nous donnons ci-contre un modèle de bordereau de deux 
effets remis le 23 août i8... à Paris 

Le taux hors banque, auquel sont effectués les calculs, est 
celui de i 7/8 0/0 (le taux officiel supposé, étant de 2 0/0). 

Du 23 août au i5 octobre, date d'échéance, il y a 53 jours à 
courir. On ne calcule que (53 — 5) = 48 jours au taux hors 
banque. Les cinq derniers jours sont comptés au taux officiel 
de la Banque (2 0/0). 

Ils représentent le minimum de jours d'escompte que pré-r 
lèverait la Banque de France, au cas où le banquier ferait 
réescompter ces effets. 


Problème de l'échéance commune 

Plusieurs billets, payables à des dates différentes, peuvent 
être remplacés par un billet unique payable à une époque dé- 
terminée. 

Cette époque fixée n'est autre que Féchéance commune. 

Le problème consiste à chercher la valeur actuelle de ce 
billet. 

Il est clair que les sommes payables avant l'échéance com- 
mune doivent être augmentées de leurs intérêts, de leur date 
d'échéance à l'époque commune, tandis que celles qui sont 
payables après, doivent être diminuées de leurs intérêts de 
l'époque commune à leur échéance. 

Supposons par exemple, que nous ayons à régler dans 
3o jours, en un paiement unique, les quatre effets suivants, au 
taux d'intérêt de 3 0/0 : 


â6 


TRAITÉ ÉLÉMENTAIRE 


25.000 fr. payable dans 1 5 jours. 
12.000 fr. » 2o » 

9.000 fr. » 3o » 

10.000 fr. » 45 » 

Le premier effet de 25. 000 fr. sera, à Tépoque commune, échu 
depuis i5 jours, le deuxième, de 12.000 fr., depuis 10 jours. II 
convient donc d'augmenter ces deux billets de leurs intérêts. 

Le troisième effet de 9.000 fr, est à son échéance, au jour 
de l'époque commune; quant au quatrième, il aura à l'é- 
chéance i5 jours à courir. Je devrai donc l'escompter, c'est- 
à-dire le diminuer de ses intérêts pendant ce laps de temps. 

Voilà le tableau de ces diverses opérations : 


Sommes 

Jours 

Intérêts positifs 

Intérêts négatifs 1 

(Valeurs nomi- 
nales) 

• 

a 
courir 

Jours 

Produit 

Jours 

Produit 

1 

25.000 

» » 

15 

15 

31 

25 




2 

12.000 

» » 

20 

10 

10 

» 




3 

9.000 

» » 

30 







4 

10.000 

» » 
75 

75 

45 



25 

15 

37 

50 

50 
75 

25 

56.000 
3 

Bal des intérêts 

37 
3 

41 

41 



56.003 

V 

aleur à 

30 jours. 



Si le montant des intérêts rouges (négatifs) l'emportait sur 
celui des intérêts noirs (positifs), il conviendrait alors de re- 
trancher la balance des intérêts, au lieu de l'ajouter. 
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Problème de réchéance moyenne 

Le problème qu'on se pose est le suivant : 

Connaissant V, V, V".... les valeurs nominales de billets 
ayant respectivement «, /i', /i'.... jours à courir avant l'é- 
chéance, on demande quelle serait l'échéance d'un billet uni- 
que, ayant, comme valeur nominale, la somme des valeurs 
nominales de ces divers billets. 

Appelons D le diviseur correspondant au taux d'escompte, 
et X le nombre de jours à courir par le nouveau billet jusqu'à 
l'échéance moyenne. 

Ecrivons que la valeur escomptée de ce nouveau billet 

i — — ^t •"•' est égale à la somme des valeurs escomp- 
tées des divers billets : 

(V -4- r -f- r^..,) a ? _ v/t + v/t' + wn"..,. 

D ~ D 

d'où : 

_ yn'{-\n' -\-yn",,.. 

Remarquons que V/i, V/i', Yn",.., sont les nombres. Nous 
pouvons donc dire que pour déterminer l'échéance moyenne, 
il faut diviser le montant des nombres par celui des valeurs 
nominales. 

L'échéance moyenne de divers capitaux, à différentes échéan- 
ces, est, par conséquent, la date à laquelle la valeur totale de 
ces capitaux est égale à la somme des valeurs nominales, en 
tenant compte des intérêts courus et à courir. 


Application 

Soient trois effets de : 

6.000 fr. payables le 1 5 janvier. 
5.000 fr. » i8 février. 

2 1 . 000 fr. » 24 » 


as 
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On demande de déterminer l'échéance moyenne de ces 
effets. 

Pour calculer le nombre de jours, on peut prendre, pour 
plus de facilité, comme point de départ, l'échéance du pre- 
mier effet (i5 janvier, dans notre exemple), (i) 


Valeurs 
nominales 


, 6.000 » 

3.000 » 

21.000 » 


30.000 » 


Echéance 


Janvier. 
Février. 


15 
18 


24 


Jours 

du 

15 janvier 

à 
réchéance 




34 
40 


Nombres 


102.000 • 
840.000 » 


942.000 » 


942.000 
30.000 


= 31 »4 (31 jours, nombre approché). 


L'échéance moyenne tombera 3i jours après le 1 5 janvier 
(base d'évaluation) c'est-à-dire le i5 février. 

L'échéance moyenne est presque toujours donnée par un 
nombre fractionnaire de jours. On se contente du nombre en- 
tier, approché par défaut. 


(i) Dans la prati(|ue, on choisit souvent, comme point de départ, le 
iour de la remise des effets. 


CHAPITRE VI 

La Bourse. — Valeurs mobilières. — Fonds d'Etats. — 
Rentes perpétuelles et amortissables. — Rentes fran- 
çaises. — Emprunts des départements et des villes. 


La Bourse 

La Bourse était primitivement le lieu où s'assemblaient les 
commerçants, pour traiter leurs affaires. 

Les plus anciennes bourses connues sont : TEmporium qui 
se tenait à Athènes et le Collegium mercatorum, réunion des 
marchands de Rome (5oo ans environ, avant l'ère chrétienne). 

Au Moyen- Age, la Hollande et la Belgique eurent leurs 
bourses. La plus célèbre parmi celles-ci fut la bourse de 
Bruges. 

On croit que le nom de bourse vient de ce que c'est chez un 
marchand, du nom de van der Blirse, que se tenait celle de 
Bruges. 

En France, la première bourse fut créée à Paris, en i3o4, 
par Philippe le Bel. Elle se tenait au Pont au Change. 

Sous Henri II, s'ouvrirent les bourses de Lyon et de Tou- 
louse et sous Charles IX, celle de Rouen. 

A Paris, la Bourse fut successivement transférée du Pont 
au Change au Palais de Justice, puis rue Quincampoix, à l'é- 
poque du financier Law, ensuite place Vendôme et après à 
l'hôtel de Soissons. 

Supprimée le 25 octobre 1720, la Bourse fut rétablie le 
24 septembre 1724» à l'hôtel de Nevers. Elle disparut à nouveau 
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le 27 juin 1793, mais fut rétablie le 10 mai 1795. Fermée le 
i5 décembre de la même année, elle fut finalement rouverte le 
12 janvier 1796, en l'Eglise des Petits-Pères. 

Napoléon la transporta au Palais Royal le 7 octobre 1807. 
Le 23 mars, elle fut transférée rue Feydeau. 

Enfin, Tédifice actuel de la place de la Bourse fut inauguré 
le 6 novembre 1826. 

La Bourse de Paris est ouverte à tous les citoyens français 
jouissant de leurs droits civils et aux étrangers. 

Les femmes, les mineurs, les interdits et les faillis non ré- 
habilités n'y sont point admis. 

Outre la Bourse officielle qui ouvre à midi et ferme à trois 
heures, il y avait, avant 1896, à certaines époques de l'année, 
la petite bourse du soir, qui successivement s'est tenue en face 
le passage de l'Opéra, dans le hall du Crédit Lyonnais, et 
dans la galerie d'Orléans (Palais Royal). 

On s'occupait jadis à la Bourse des affaires en marchan- 
dises. Aujourd'hui, ces négociations sont traitées dans les 
bourses de commerce. 

On distingue en effet ; 

1» La Bourse des Effets publics et autres, ou bourse des 
valeurs. 

2« La Bourse des marchandises ou de commerce. 

Les bourses de cette dernière catégorie sont plus nom- 
breuses en province que celles de la première. On y vend et y 
achète les produits du commerce et de l'industrie : farine, co- 
ton, sucre, huile, etc.. 

Une loi du 27 janvier 1886 a autorisé à Paris l'établissement 
de la Bourse du Commerce, bourse spéciale des marchandises, 
dont l'administration dépend de la Chambre de commerce de 
Paris. 

La Bourse des Effets publics et autres est le marché, sur le- 
quel s'opère principalement la négociation des valeurs mobi- 
lières et des changes. 
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Les articles 71, 72 et ^3 du Gode de commerce définissent 
la bourse et les opérations qui s'y traitent. 


Valeurs mobilières 

On entend par valeurs mobilières, des titres représentant 
des sommes prêtées ou des capitaux engagés dans des affaires 
diverses. 

Lorsque les valeurs mobilières sont constituées par des 
titres représentant des sommes prêtées et, par conséquent, de- 
vant rapporter un intérêt fixé à Tavance, on dit qu'elles sont 
à revenu fixe. 

Elles sont, au contraire, à revenu variable, lorsqu'elles sont 
contituées par des titres représentant des capitaux engagés 
dans des entreprises commerciales ou industrielles. Dans ce 
cas, en effet, la rémunération de ces capitaux est aléatoire et 
dépend de la prospérité des entreprises. 

Parmi les valeurs mobilières à revenu fixe, il faut citer : les 
fonds d'Etats, les emprunts des départements et des villes, 
ainsi que les obligations. 

Parmi les valeurs mobilières à revenu variable, il convient 
de classer les actions, les parts de fondateur, etc.. 


Fonds d'Etats 


On donne le nom de Fonds d'Etats ou Fonds publics aux 
rentes ou valeurs, créées et garanties par un Etat. 

Un gouvernement peut emprunter de deux façons : soit en 
demandant de l'argent à des banquiers, soit en ouvrant une 
souscription publique. 

Le premier mode d'emprunt (par banquiers) peut lui-même 
se faire de deux manières : soit confidentiellement après entente 
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du gouvernement et des banquiers, soit encore par soumis- 
sion. Dans ce cas le gouvernement contracte l'emprunt avec le 
banquier qui ofire les conditions les plus avantageuses, tout en 
présentant les plus sérieuses garanties. 

Il va sans dire que ce dernier mode est le moins em- 
ployé ; car le montant des emprunts d'Etats est généralement 
considérable. 

L'emprunt par souscription publique est le plus fréquent. 
Voici en quoi il consiste : 

Le gouvernement fait savoir qu'à une date déterminée, le pu- 
blic sera admis à souscrire à un emprunt dans les caisses 
publiques et les grands établissements financiers. 

On souscrit alors pour des titres, d'une valeur nominale de 
100 francs et rapportant un intérêt de 2, 3, 4 ••• 0/0. Le prix 
d'émission varie, suivant les conditions de remboursement et 
selon aussi le taux du crédit de l'Etat. 

Le dernier emprunt français 5 0/0 fut émis à 92 fr. 55. Au- 
jourd'hui, le prix d'émission d*un emprunt de ce genre serait 
bien plus élevé. 

Selon que les souscriptions atteignent le double, le tri- 
ple, etc., du montant de l'emprunt, on dit que celui-ci est 
couvert 2, 3.... fois. 

On répartilles titres, au prorata des souscriptions, en avan- 
tageant les petits souscripteurs. Ceux-ci, en effet, mettent le 
titre en portefeuille et garantissent dans une certaine mesure 
TEtat qui émet l'emprunt, contre les agissements des spécula- 
teurs. 

Les titres de rentes sont numérotés et répertoriés sur des 

fiches détachées, classées par séries, formant le grand-livre de 

la Dette publique, titre fondamental des créanciers de rentes. 


Rentes perpétuelles et amortissables 

On distingue, parmi les rentes d'Etats, les rentes perpé- 
tuelles et les rentes amortissables. 
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Le possesseur des rentes perpétuelles n'a point le droit d'en 
exiger le remboursement ; mais, par contre, l'Etat déclare 
n'user de la faculté que possède le débiteur de se libérer à 
toute époque, de sa dette, qu'à une date fixée à l'avance, A 
partir de cette date, l'Etat peut rembourser ou convertir ses 
titres de rente. 

Voici en quoi consiste la conTersion : 

Le porteur d'un titre de rente perpétuelle doit, au moment 
où la conversion est décidée, accepter le remboursement de 
son titre à sa valeur nominale ou consentir à une réduction 
du taux de l'intérêt rapporté par ce titre. 

Les rentes perpétuelles forment la dette consolidée d'un 
Etat. La dette amortissable est représentée par des rentes 
remboursables à une époque et à des conditions fixées d'avance, 
et la dette flottante, par des créances envers l'Etat, dont le 
nombre, les dates d'émission et de remboursement sont 
variables. 


Rentes françaises 


1^ Dette perpétuelle. Le Gouvernement français possède 
deux types de rente perpétuelle : le 3 0/0 et le 3 1/2 0/0. 

Le 3 1/2 0/0, ancien 4 1/2 0/0 converti en 1894» ne peut pas 
être converti, avant le 16 février 1902. 

Les arrérages (sommes dues aux rentiers) de ces rentes 
s€ paient par quarts, tous les trois mois : les i«' janvier, 
jer avril, i®' juillet et i«' octobre, pour le 3 0/0 ; les 16 fé- 
vrier, 16 mai, 16 août et 16 novembre, pour le 3 1/2 ; les 
16 janvier, 16 avril, 1 6 juillet et 16 octobre, pour le 3 0/0 amor- 
tissable. 

En 1899, le capital de la dette perpétuelle était représenté 
par : 

i5.20i.365.i33 fr; pour le 3 0/0. 
6 789.668.457 fr. » 3 1/2 0/0. 

correspondant en rentes à : 
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456.040.954 fr. pour le 3 0/0. 
237.638.396 fr. » 3 1/2 0/0. 

2^ Dette amortissable. La dette amortissable française com- 
prend le 3 0/0 amortissable (1). Ce fonds consiste en cou- 
pures (2) de i5 fr. de rente, au minimum, remboursables 
annuellement à 5oo fr., par voie de tirage au sort, de 1878 à 
1953, soit en 75 ans. 

Cet emprunt a été émis, à l'origine, pour permettre l'exten- 
sion de notre réseau de chemins de fer. En 1899, le capital 
de cette dette était de 3.861.747.500 fr. exigeant ii5.3i8.7o8fr. 
pour le service de l'intérêt de 24*9i4'5oo fr. pour celui de 
l'amortissement. 

3^ Dette flottante. On y classe les bons et obligations du 
Trésor. Les bons du Trésor sont des titres créés, suivant les 
besoins du moment et remboursables généralement, au plus 
en une année. 

Ils sont surtout entre les mains de la haute banque et peu 
dans le public. Ces titres sont émis à un prix moins élevé que 
celui auquel ils sont remboursables. 

La différence entre le prix de remboursement et le prix 
d'émission doit représenter l'intérêt rapporté par ces bons. 

Les bons du Trésor se négocient par voie d'endossement, 
comme de simples effets. Leur taux d'intérêt varie, selon les 
échéances et le taux du crédit public. 

Depuis l'émission de rentes 3 0/0 de janvier 1891, les obli- 
gations du Trésor proprement dites (à long terme), ont cessé 
d'exister, une partie de l'emprunt ayant servi à rembourser 
ces titres (3) par anticipation. 

(i) On donne le nom d'amortissement, à l'extinction, par voie de 
remboursement, d'une dette. 

(a) On appelle coupure un titre représentant une certaine quantité 
de rentes, actions ou obligations. 

(3) Sauf quelques obligations sexennaires. 


DES OPÉRATIONS DE BANQUE ET DE BOURSE 45 

Emprunts des départements et des villes 

Les départements et les villes peuvent être autorisés par 
une loi à contracter des emprunts, lorsque, par exemple, 
sont à exécuter des travaux d'assainissement, d'embellisse- 
ment, etc. 

Ils émettent alors des obligations, titres ayant le caractère 
de rentes amortissables. Souvent même ces obligations sont 
remboursables avec lots. 

Parfois, l'Etat garantit certains emprunts, dont les titres 
sont alors assimilables aux rentes sur l'Etat. 

En 1899, la dette totale de la Ville de Paris atteignait, au 
i®"" janvier, 2.178.475.594 fr., nécessitant pour Tannée 1899, 
le paiement de 98.697.131 fr. pour le service des divers em- 
prunts. 


CHAPITRE Vil 

Actions. — Obligations. — Différents titres mobiliers. 
— Les intermédiaires : Agents de change, Coulissiers, 
Remisiers. 


Actions 

L'action représente une part de capital dans une société 
anonyme ou dans une société en commandite par actions (i). 

(i) Une société commerciale est une association de personnes ou de 
capitaux, ayant pour objet de faire des opérations commerciales. 

La loi du a4 juillet 1867 distin§pue : 

I® La Société en nom collectif que contractent deux ou plusieurs per- 
sonnes pour faire le commerce sous une raison sociale^ dans laquelle 
peuvent figurer le nom de tous les associés. Ceux-ci sont solidaires les 
uns des autres. 

a*» La Société en commandite simple se compose de commandités^ asso- 
ciés responsables et solidaires les uns des autres et de commanditaires y 
bailleurs de fonds. La raison sociale comprenant le nom de un ou plu- 
sieurs commandités est suivie de « et G'^* », mention désignant la com- 
mandite. Les commanditaires ne sont tenus que dans la limite de leur 
apport. Un ou plusieurs ^^'ran/s administrent la Société. 

y^ La Société en commandite par actions comprend un ou des comman- 
dités indéfiniment et solidairement responsables et des commanditaires» 
actionnaires. La commandite est divisée en actions ; les commanditaires 
ne sont responsables que jusqu'à concurrence du montant de celles-ci. 
Un conseil de surveillance contrôle les actes de la gérance. 

4^ La Société anonyme^ dont les associés, actionnaires, ne s'engagent 
que pour le montant de leurs actions. Elle est administrée par des 
assemblées d'actionnaires, des administrateurs élus par les actionnaires 
et contrôlés par des commissaires et des censeurs. 

Signalons encore : 

50 La Société en participation formée en vue d'une ou plusieurs opé- 
rations commerciales et qui prend fin avec celles-ci. 

6® La Société à capital variable dans laquelle les associés peuvent re- 
tirer tout ou partie de leur apport ou faire des versements nouveaux» 
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( 
Le capital d'une Société par actions est divisé en parts 

égales, appelées actions. Une Société anonyme au capital de 

600.000 francs, par exemple, émettra 1200 actions de 5oo 

francs. 

Les actions, extraites d'un registre à souche, sont numéro- 
tées et signées par deux administrateurs. 

Le possesseur d'une action s'appelle actionnaire. L'action- 
naire est un associé. 

Le revenu des actions, appelé dividende, est variable. L'ac- 
tionnaire n'est tenu, qu'en raison de son apport, c'est-à-dire 
que si la société vient à péricliter, il ne pourra perdre, au plus, 
que le montant de ses actions. 

Une société anonyme, dont le capital est inférieur à 200.000 
francs, peut émettre des actions de 25 francs, au minimum; 
mais il faut, pour que la société puisse fonctionner, que non 
seulement le capital soit entièrement souscrit, mais encore en- 
tièrement versé. 

Lorsque le capital est de plus de 200.000 francs il faut tou- 
jours que le capital soit entièrement souscrit. Quant aux 
actions, d'une valeur nominale de 100 francs, au minimum, 
elles doivent être libérées du 1/4 : ce qui veut dire que les 
souscripteurs doivent, au moins, verser 25 francs par titre. 

Souvent les titres des sociétés sont munis d'un double cou- 
pon : coupon de dividende (variable) et com/?o/i d'intérêt (ûxe). 11 
est bien certain que si la société ne faisait pas de bonnes affai- 
res, permettant la distribution de bénéfices, le coupon d'inté- 
rêt fixe ne serait pas payé davantage que le coupon de divi- 
dende. Certaines sociétés prospères emploient ce système de 
coupons, pour faire ressortir le placement avantageux que 
leurs titres offrent aux capitalistes. 

La durée des sociétés est limitée, souvent à 99 ans. Aussi 
certaines amortissent-elles leur capital-actions, au fur et à me- 
sure, par voie de tirage. 

Lorsqu'une action de capital est sortie au tirage, on la rem- 
place par un nouveau titre, dit action de jouissance ou de 
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dividende. Avec ce titre, Tactionnaîre touche encore le divi- 
dende. Lorsque les actions d'une société reçoivent un coupon 
d'intérêt et un coupon de dividende, les actions de jouissance 
n'ont droit, le plus souvent, qu'à ce dernier. L'action de ca- 
pital est remboursée au pair, c'est-à-dire à sa valeur nominale. 
L'action de jouissance est négociable. 

Les promoteurs d'une entreprise commerciale ou indus- 
trielle se réservent généralement, lors de la constitution de la 
société, une part spéciale sur les bénéfices, en rémunération 
de leurs études et de leurs travaux. On leur distribue alors des 
titres spéciaux appelés parts de fondateurs ou parts bénéfi- 
ciaires. Les statuts autorisent les porteurs de ces parts à pré- 
lever un tant pour cent sur les bénéfices de la société. 


Obligations 

En outre du capital-actions, les sociétés ont, le plus souvent, 
un capital-obligations, résultant d'emprunts nécessités par les 
besoins de l'entreprise. L'obligation rapporte un revenu fixe. 

Le porteur d'obligation, ou obligataire^ est créancier et non 
associé de la société. En cas de liquidation, il est donc payé 
avant l'actionnaire. 

Les obligations sont remboursables, dans un délai fixé à 
l'avance, souvent par voie de tirage au sort. 


Différents titres mobiliers 

Un titre mobilier peut être nominatif ou au porteur. 

11 est nominatif, lorsqu'il porte le nom de son propriétaire. 
Le payement des intérêts et dividendes est constaté par l'es- 
tampille sur le titre. 

Lorsqu'un titre nominatif change de propriétaire, cette mu- 
tation, appelée transfert» doit être constatée par la Compagnie 
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qui a émis ce titre. Les frais de transfert^ à la charge de 
l'acheteur, sont de o fr. 5o o/o fr. du cours de négociation, 
déduction faite du non libéré (i). Il est dû en plus, pour 
chaque transfert, o fr. 20 0/0 du cours moyen de Tannée pré- 
cédente, au profit de l'Etat. Certaines sociétés prélèvent, en 
outre, un droit fixe de 1 fr. 5o. 

Un titre est au porteur, lorsqu'il ne porte d'autre indica- 
tion spéciale que son numéro. Il est transmissible de la main 
à la main. Les titres au porteur portent des petits carrés de 
papier, appelés coupons que l'on détache contre payement de 
l'intérêt. 

Il arrive souvent qu'un titre nominatif soit muni de coupons, 
payables au porteur. On dit dans ce cas que le titre est mixte. 

Une action ne peut être mise au porteur avant d'être totale- 
ment libérée. Pour les titres nominatifs, le vendeur et l'ache- 
teur doivent signer le transfert. Celui-ci est certifié par 
l'agent de change qui a fait la négociation. Pour les titres de 
rente française nominatifs, le transfert est gratuit et a lieu au 
Trésor, au bureau des transferts. 


Les intermédiaires : agents de change, coulissiers, remisiers 

Les cours de la Bourse sont les prix auxquels s'efiectuent 
les négociations. Les cours dépendent de l'ofire (des vendeurs) 
et de la demande (des acheteurs). Les cours sont constatés 
par les agents de change, officiers ministériels qui ont le pri- 
vilège des négociations en valeurs mobilières, à la Bourse. 

L'institution des agents de change remonte au règne de 
Charles IX, qui créa par édit des courtiers de change^ deniers 
et marchandises. 

Henri IV confirma cet édit et, sous Louis XIV, le nombre de 
courtiers de change fut fixé* à cent seize ; ils prirent alors le 

(i) La partie non libérée d'un titre représente le montant des verse- 
ments, restant encore à effectuer sur pe titre. 
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titre de conseillers du roû agents de banque^ de changej de com- 
merce et finance, 

L'Assemblée nationale les supprima en 1791 ; mais le Con- 
sulat les rétablit dans leurs fonctions, en mars 1801. 

La Bourse de Paris compte, depuis le décret du 29 juin 
1898, soixante-dix charges d'agents de change. 

La réunion des agents de change de Paris constitue la 
chambre syndicale des agents de change, administrée par un 
syndic, élu tous les ans, assisté d'adjoints. 

Les agents sont nommés par le président de la République, 
sur présentation de la chambre syndicale et du ministre des 
finances. Ils doivent être français, être âgés de 25 ans, avoir 
satisfait à la loi sur le recrutement, avoir fait partie, pendant 
4 ans au moins, d'une maison de finance, fournir, indépendam- 
ment du prix d'achat de leur charge, un cautionnement de 
25o.ooo francs, indiquer leurs commanditaires, etc. 

Les agents de change sont solidaires les uns les autres. 

Lorsqu'un agent de change n'efiectue pas une livraison ou 
un payement dans les délais réglementaires, son client peut» 
après l'avoir mis en demeure, notifier le fait dans les 24 heures, 
à la chambre syndicale qui prend les mesures propres à assu- 
rer l'exécution du marché. 

Dans les bourses comportant plus de 40 agents (Paris), la 
chambre syndicale ne peut se refuser à exécuter le marché 
pour le compte de l'agent en défaut, dans la limite de la valeur 
totale des offices de la Compagnie, calculée, d'après les der- 
nières cessions du fonds commun et du montant des caution- 
nements. 

Les agents se tiennent à la Bourse, sur un plancher suré- 
levé entouré d'une grille, appelé corbeille ou parquet (i). 

Il y a en province : 27 agents à Lyon, 17 a Marseille, 16 à 
Bordeaux, 10 à Nantes, 8 à Toulouse, 6 à Lille et 49 en dehors 
des parquets, 

(i) Par extension, Tappellation de parquet est employée pour désigner 
la réunion des agents de change. 
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La loi donne aux agents de change le droit de faire de nom- 
breuses opérations, entre autres de négocier les lettres de 
change (d'où leur nom). 

A Paris, ils se contentent de la négociation 4es effets pu- 
blics français ou étrangers et des titres de certaines sociétés 
légalement constituées. 

Les effets de commerce sont négociés par des banquiers et 
des courtiers spéciaux. Quant au commerce des matières mé- 
talliques, que les agents de change devraient légalement négo- 
cier, il est, à Paris, entre les mains des changeurs. 

Pour qu'une valeur soit négociable au parquet, il faut : 

1** Que la Société soit légalement constituée; 

20 Que ceux qui ont émis la valeur demandent sa négocia- 
tion au parquet ; 

3" Que la valeur soit admise à la cote par la chambre syn- 
dicale des agents de change. 

La cote officielle est la liste des cours faits. 

A côté du marché officiel des agents de change, se tient le 
marché libre des coulissiers. 

Les coulissiers sont des intermédiaires non autorisés. Leur 
nombre est illimité. 

Ils ne doivent pas traiter les valeurs du parquet. Les va- 
leurs spéciales, dont ils ont la négociation, sont les valeurs en 
banque. 

Cependant certains coulissiers, appelés banquiers en rentes, 
peuvent traiter les rentes françaises; d'autres, appelés ban- 
quiers en valeurs, négocient les valeurs en banque, au comp- 
tant et à terme. 

Il existe deux listes de coulissiers, appelées feuilles : 

La feuille des rentes ; 

La feuille des valeurs. 

liCS coulissiers y sont admis sous diverses conditions : ils 
doivent fournir un cautionnement, posséder un certain capi- 
tal, etc.. Seules les maisons françaises sont admises à la 
feuille des rentes. Certaines maisons de coulisse sont à la fois 
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à la feuille des rentes et à celle des valeurs. Les coulissiers 
admis à la feuille traitent entre eux sur les marchés au comp- 
tant et à terme. 

La plupart des membres du marché libre, dits à la feuille j se 
sont constitués depuis novembre 1898, en syndicats légaux (1), 
d'après les termes de la loi de 1884, sur les syndicats profes- 
sionnels. Une chambre syndicale, composée de six membres 
a été nommée. 

Les valeurs en banque ne figurent pas à la cote officielle. 
Les cours de coulisse sont constatés sur des cotes spéciales. 

Les Syndicats des Banquiers en valeurs à terme et au comp- 
tant publient chacun leur cote . 

Il y a des maisons de coulisse hors feuille qui achètent et 
vendent, par Tintermédiaire des autres coulissiers, moyennant 
courtage réduit. 

On donne le nom de remisiers à des courtiers. Ils amènent 
des affaires aux agents et coulissiers. Ceux-ci leur donnent en 
échange une commission appelée remise» plus ou moins 
élevée, selon qu'ils sont responsables ou non de la solvabilité 
des clients qu'ils amènent. Il y a, à Paris, des remisiers 
d'agents de change, de coulissiers et de maisons étrangères. 


(i) Trois syndicats de coulissiers existent : 

1* Le Syndicat des banquiers en rentes. 

a® Le Syndicat des banquiers en valeurs à terme. 

3^ Le Syndicat des banquiers en valeurs au comptant. 


CHAPITRE VIII 
Opérations de bourse au comptant : ordres au comptant ; 

DÉLAIS DE LIVRAISON. — PROBLÈMES d'aCHAT ET DE VENTE AU 

COMPTANT. — Opérations de bourse a terme : opérations 

FERMES, ORDRES A TERME. — LIQUIDATIONS. 


Opérations de bourse au comptant 

• 

Les opérations de bourse au comptant sont, le plus généra- 
lement, le fait d'un placement et non d'une spéculation. Elles 
consistent, soit dans l'achat d'un titre, dont on veut prendre 
immédiatement livraison, soit dans la vente d'une valeur, dont 
on désire encaisser de suite le montant. 

Un arbitrage au comptant comprend une double opération : 
vendre certains titres et employer l'argent produit par cette 
vente à d'autres achats. Il faut donc savoir discerner les pla- 
cements les plus avantageux. 

Pour comparer deux fonds d'Etats, par exemple, il faut 
savoir à combien revient i fr. de rente. 

Supposons que le 3 o/o soit coté io5,55 et le 3 1/2 0/0, 
io6,o5. 

Cherchons le prix de i fr. de rente. 

i^ Pour le 3 0/0 : 

Si 3 fr. de rente valent io3 fr. 35 : 

- io3,35 _, ^ ,„ 

I fr. » vaut — 5 — = 34 fr. 45. 

20 Pour le 3 1/2 0/0 : 
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.Si 3 fr. 5o de rente valent 106 fr. o5 : 

. ^ I06,05 m C Pt 

1 fr. » vaut -ô-ë — = 3o ir. 3o. 

o,5o 

Le 5 1/2 0/0 paraît donc plus avantageux, puisque 1 fr. de 
cette rente vaut 3o fr. 3o, tandis que 1 fr. de rente 3 0/0 coûte 
34 fr. 45. 

Ceci serait rigoureusement exact pour deux fonds d'Etat 
dont les chances de remboursement, de conversion, etc., se- 
raient les mêmes : ce qui n'est pas le cas pour les rentes fran- 
çaises. 


Ordres au comptant 

Les ordres au comptant peuvent être donnés de trois 
façons : 

1^ à un cours déterminé ou limité. 

Le cours déterminé est un prix maximum pour un achat, et 
un prix minimum pour une vente. 

Parfois, le cours que l'on aura indiqué sera inscrit sur la 
cote, c'est-à-dire qu'il aura été fait dans la bourse. Il con- 
vient de remarquer qu'il suffit, pour qu'un cours soit coté, 
qu'une seule opération ait été conclue pendant la bourse à ce 
cours. Le client n'aura recours contre son intermédiaire, pour 
un ordre non exécuté à un cours déterminé, que si celui-ci a 
laissé coter un cours plus élevé que le cours limite (dans le 
cas d'un ordre de vente), ou un cours plus bas (dans le cas 
d'un ordre d'achat). 

2» au mieux. L'intermédiaire opère à son gré, mais au mieux 
des intérêts de son client. 

3® au cours moyen du jour, c'est-à-dire au cours représen- 
tant la moyenne arithmétique du plus haut et du plus bas 
cours faits dans la journée. Si un titre a coté, par exemple, 
420 fr. au plus haut et 400 fr. au plus bas, le cours moyen sera : 

Aoo 4- 420 820 , - 

■ =z — ■=. 4io fr. 
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Ces ordres, pour trouver contre-partie, doivent se donner, 
autant que possible, avant bourse, ou au commencement de 
la séance. 

Les valeurs non entièrement libérées sont presque toujours 
cotées à la Bourse, comme si elles l'étaient complètement. Si 
une valeur de 5oo fr., libérée de moitié (de 25o fr.) est cotée 
460 fr., on ne la paiera cependant que (460 — 25o, soit 210 fr.) 


Délais de livraison 

Les livraisons des titres au porteur ou transmissibles par 
voie d'endossement, achetés au comptant doivent être effec- 
tuées par l'agent vendeur, avant la dixième bourse (1) qui suit 
celle de la négociation. 

Si la livraison n'a pas eu lieu, l'agent acheteur doit, avant 
la onzième bourse, afficher son vendeur. 

L'affiche est apposée, d'une manière apparente, dans un en- 
droit de la Bourse accessible au public. 

Elle reste apposée pendant trois bourses pleines. A la qua- 
torzième bourse qui suit celle de la négociation, il est procédé 
sans remise au rachat officiel par les soins de la chambre 
syndicale . 

Les fonds provenant de la vente de titres au porteur ou 
transmissibles par voie d'endossement doivent, quand les 
titres sont livrés au porteur où dûment endossés, être à la dis- 
position du donneur d'ordre dès le surlendemain du jour de la 
négociation, ou, s'ils n'ont été livrés qu'après cette négocia- 
tion, dès le surlendemain du jour où ils ont été remis à l'agent 
de change. 

Les titres doivent être à la disposition du donneur d'ordre, 
dès le lendemain de la livraison à l'agent acheteur et, au plus 
tard, le jour de la quinzième bourse qui suit celle où la négo- 
ciation a été faite. 

(i) Soit le onzième jour, puisque le jour de la liquidation ne compte 
pas, ou plutôt le douzième jour, puisqu'il y aura toujours un diman- 
che, dans rintervalle. 
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Ces délais sont dépassés, lorsqu'il s'agit de titres nomina- 
tifs, entraînant la formalité du transfert. 

Le transfert s'opère par les soins de l'agent de change ven- 
deur. Il doit être déposé au plus tard le surlendemain du jour 
de la remise des noms ou acceptations, et les titres doivent être 
livrés à l'agent acheteur le lendemain de la consommation du 
transfert. 

A la quinzième bourse qui suit celle de la négociation, l'a- 
gent de change acheteur peut afficher son confrère vendeur. 
Le rachat doit avoir lieu à la troisième bouf*se qui suit celle de 
l'apposition de l'affiche. 

Les fonds provenant de la vente de titres transmissibles 
par voie de transfert, doivent être à la disposition du don- 
neur d'ordre, dès le surlendemain de la consommation du 
transfert. 

Nous avons vu les nouvelles dispositions rigoureuses qui 
s'appliquent, au cas où la livraison ou le paiement ne sont pas 
faits par l'agent de change dans les délais voulus. 


Problèmes d'achat et de vente au comptant 

I. — Achats et ventes de rentes. Quatre problèmes diffé- 
rents peuvent se poser, deux pour l'achat et deux pour la 
vente. Nous allons les passer tous les quatre en revue. 

10 Combien avec une somme de 2.000 /r. puis-je acheter de 
rente française 3 o/o au cours de io3 fr. 35 ? 

Solution : 

Avec io5 fr. 35 j'achète 3 fr. de rente : 

- 2.000 X 3 ro t K 

» 2.000 fr. » — o 05 = ^o tr. OD. 


DES OPÉRATIONS DE BANQUE ET DE BOURSE S7 

2<>-4 combien me reviendront '5oo fr» de rente extérieure espa^^ 
gnole 4 o/o au cours de Sa fr, 80 ? 
Solution : 

4 fr. de rente reviennent à 52 fr. 80 : 

. 52,80 

1 fr. » revient à — -, — 

4 

3oo fr. » reviennent à 7 = 3960 fr* 

30 Combien faut^il vendre de rente française 3 1/2 0/0, pour 
se procurer y au cours de 106 fr. 20, une somme de 10.000 francs? 

Solution : 

Pour se procurer 106 fr. 20, il faut vendre 3 fr. 5o de rente : 

c 3,5 

» 1 fr. » — ^ — 

100,20 

3,5 X 10.0 00 - ^ e-û 
» 10.000 fr. » — ïô6~2Ô — =329fr.5o. 


4° Quelle somme produira la vente de 1.000 fr. de rente 
russe 3 0/0 au cours de 96 /r. 70 ? 

Solution : 

3 fr. de rente produiront 96 fr. 70 : 

. 96,70 
1 fr. » produira —5 — 

i. j . 96,70 X ï '000 _ „„ c rr» 

1 .000 fr. » produiront - — - — ^ =32.233 fr. 33. 

Il convient de remarquer qu'on ne saurait trouver exacte- 
ment en Bourse, des coupures de rentes, correspondant aux 
résultats trouvés. 

II. — Achats et ventes d'actions et obligations. Pour les 
actions et obligations, les calculs se réduisent à de simples 
multiplications et divisions, la cote portant le cours d'une ac- 
tion ou obligation. 

Les calculs qui précèdent ne seraient rigoureusement exacts» 
que si l'on tenait compte de la différence de jouissance des 
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coupons et des frais divers (courtages, impôts, etc.), qu'en- 
traine la négociation des valeurs à la Bourse. 


Opérations de bourse à terme 

Les opérations de bourse à terme rentrent, pour la plupart, 
dans le domaine de la spéculation. L'acheteur à terme ne doit 
prendre livraison de ses titres, qu'à une époque fixe, dite épo- 
que de liquidation. Il peut donc, entre l'époque de son achat 
et celle de la liquidation, profiter d'une hausse éventuelle et 
revendre ses titres avec bénéfice. De même, le vendeur en li- 
quidation, qui vend à découvert, c'est-à-dire sans avoir les 
titres, a la faculté de profiter d'un mouvement de baisse, pour 
se racheter avant la liquidation et de réaliser ainsi un bénéfice. 

Bien plus, grâce au mécanisme du report, acheteurs ou ven- 
deurs peuvent, moyennant un certain intérêt, conserver leurs 
positions après la liquidation, sans prendre livraison des litres, 
Ils n'ont, au moment delà liquidation, qu'à payer ou encaisser, 
selon le cas, la différence entre le prix d'achat ou de vente 
et celui de la valeur sur laquelle ils spéculent. 

On a maintes fois critiqué la spéculation qui peut prêter à de 
véritables abus ; mais c'est elle qui entretient l'animation sur 
le marché et qui permet le maintien des cours, ainsi que le 
placement des titres. 

La loi française ne reconnaissait pas jadis les opérations à 
terme et le spéculateur pouvait opposer à son créancier Texcep- 
tion de jeu. La seule sanction était la suivante : le perdant 
qui ne payait pas, avait son nom affiché en bourse et ne pou- 
vait plus y traiter d'affaires. 

On comprend l'illogisme d'une telle mesure légale. Tandis 
que les agents de change étaient, en cas de gain, tenus de payer 
les clients, en cas de perte, au contraire, ceux-ci pouvaient 
profiter de l'exception de jeu, pour ne pas régler leurs diffé- 
rences. 
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Une loi du 28 mars 1886 a supprimé l'exception de jeu pour 
le$ opérations de bourse à terme. 

Les opérations à terme se divisent en deux catégories : 

1^ Les opérations fermes, 

qo Les opérations à prime. 

Les marchés fermes obligent à la fois le vendeur et Tache- 
leur. Aucun des deux ne peut rompre le marché. 

Le vendeur doit, à l'échéance, livrer les titres en échange 
du prix convenu et l'acheteur doit verser, contre livraison des 
titres, la somme stipulée. 

Le jour fixé pour l'échéance est le jour de liquidation. 

Pour faire des opérations à terme chez un agent ou un cou- 
lissier, il est d'usage de déposer chez l'intermédiaire une cer- 
taine provision, pouvant le garantir contre les risques éven- 
tuels. Cette provision, appelée couverture, varie, bien entendu, 
suivant le crédit du client et suivant aussi le genre et l'impor- 
tance des opérations qu'il désire traiter. 

Le cours du terme est généralement supérieur à celui du 
comptant. C'est logique, car l'acheteur de valeurs à terme est 
propriétaire de ces valeurs et jouit de l'accroissement du cou- 
pon, depuis le jour où l'achat a été opéré ainsi que de l'inté- 
rêt du prix de son opération, puisqu'il ne le verse qu'à la li- 
quidation. 

L'écart entre le cours du terme et celui du comptant, est 
d'autant plus fort que l'époque de la liquidation est plus loin- 
taine. 

On ne peut faire d'opérations à terme sur un nombre quel- 
conque de titres. On opère : 


Sur i.5oo fr. 

de rente française 

3 0/0 et 

multiples. 

» 1.750 fr. 


y> » 

3 1/2 

» 

» 2.5oo fr. 


» italienne 

5 0/0 

» 

y> 1.920 fr. 


» extér. esp. 

40/0 

» 

» 2.000 £ (1 

i) ca^ 

oital Portugais 

3 0/0 

» 


(i) Cette abréviation £ signifie livre sterling, unité monétaire anglaise ; 
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Sur 800 florins de rente \ V'^j^l^^l^''^ , etc.... 

} nongroise ' 

et sur a5 titres et multiples pour les actions et obligations. 

Dans les opérations à terme ferme, l'acheteur peut — au par- 
quet et sauf conventions spéciales — escompter son vendeur ; 
c'est-à-dire exiger la livraison des titres avant l'échéance. 
Ceci a pour but de provoquer la hausse ; car les baissiers» 
vendeurs à découvert, sont obligés de racheter au comptant 
pour livrer. On peut escompter pour tout ou partie des titres. 


Ordres à terme 


Les ordres de bourse à terme peuvent se donner de quatre 
façons : 

V à un cours déterminé ou limité. 

2" au mieux. 

Dans ces deux cas, les ordres peuvent être donnés à révo- 
cation, c'est-à-dire jusqu'à ce que leur exécution soit possible, 
généralement les ordres à révocation doivent être, s'il y a lieu, 
renouvelés par le client, à la liquidation. 

3<> au premier cours. 

4P au dernier cours. 


Liquidations 

Au parquet, la liquidation ou compensation des affaires 
engagées à terme se fait deux fois par mois. 

La liquidation de fin de mois dure cinq jours et la liquida- 
tion de quinzaine dure quatre jours. 

la livre anglaise vaut environ a5 francs. Certains emprunts étrangers» 
émis à Londres, se traitent en £ capital. 
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V Liquidation de fin de mois. 

A la bourse du dernier jour du mois ou, si ce jour est un 
dimanche ou un jour férié, à la première bourse du mois sui- 
vant a lieu la liquidation générale des opérations à terme sur 
les fonds d'Etat français et les autres valeurs. 

Les différentes opérations auxquelles donne lieu la liquida- 
tion (règlement de comptes, paiements, livraisons, etc.), du- 
rent cinq jours. 

C'est le cinquième jour de la liquidation que s'opèrent la 
remise des effets et le paiement des capitaux entre agents de 
change, par l'intermédiaire de la Chambre syndicale. 

2« Liquidation de quinzaine. 

Cette liquidation a lieu à la bourse du i5 de chaque mois ou, 
si ce jour est un dimanche ou un jour férié, à la première 
bourse qui suit. 

La remise des effets et le payement des capitaux entre 
agents de change s'opèrent le quatrième jour de la liquidation, 
par l'intermédiaire de la Chambre syndicale. 

Toutes les valeurs ne sont pas soumises à la double liquida- 
tion. Les rentes françaises, les actions de la Banque de France, 
du Crédit Foncier et des chemins de fer français ne se liqui- 
dent qu'une seule fois, en fin de mois. 

En coulisse, il n*y a qu'une seule liquidation par mois. 


CHAPITRE IX 

Report et Déport. — Opérations de bourse a prime. — 
Droit de courtage. — Impôt de bourse. — Bordereau 

(achat et vente). 


Report et Déport 

Lorsque, pour une cause quelconque, un acheteur ne prend 
pas livraison de ses titres en liquidation ; de même, lorsqu'un 
vendeur ne peut ou ne veut livrer les titres vendus, Tun et 
Tautre peuvent continuer leur opération, grâce au report. L'o- 
pération est alors prolongée jusqu'à la liquidation suivante. 

L'acheteur, qui se fait reporter, paie sur le titre un intérêt 
appelé report. 

Le report, loyer de l'argent exigé pour reculer le terme de 
l'engagement échu, est plus ou moins élevé, suivant l'abon- 
dance ou la rareté du titre sur le marché. 

Le vendeur à découvert reporte. Il profite du report, à 
moins que la rareté du titre amène du déport, lequel est bonifié 
à l'acheteur. 

Lorsque sur un titre il n'y a ni report, ni déport, les opéra- 
tions se continuent au pair. Le cours auquel s'effectuent les 
opérations en report est le cours de compensation. 

Il est fixé, le premier jour de liquidation, pour chaque valeur, 
d'après les cours pratiqués au commencement de la bourse. 

Le report peut encore s'expliquer de la façon suivante : 

Un acheteur voulant prolonger son engagement, prend 
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livraison de ses titres à la liquidation, les vend à son reporteur 
au cours de compensation et les lui rachète de suite à un 
cours un peu plus élevé (le cours de compensation augmenté du 
report). 

Les titres de ce second marché seront naturellement livra- 
bles à la liquidation prochaine. 

Quant au vendeur, il consent à reprendre jusqu'à la liqui- 
dation suivante, les titres qu'il doit livrer de suite, à un 
cours un peu moins élevé que le cours de compensation (ce 
cours diminué du report). 

On voit donc que le report, payé par Tacheteur, profite au 
vendeur. 

Il peut arriver que les titres soient, sur le marché, plus 
demandés qu'ofiPerts. Dans ce cas, c'est le déport qui se mani- 
feste. 

Celui-ci provient de la difficulté qu'éprouvent les vendeurs 
à découvert à remplir leurs engagements. Le déport est donc 
un report négatif qui profite à l'acheteur. 

On ne peut plus escompter une valeur sur laquelle le vendeur 
a payé un déport. 

Il résulte de ce qui précède que les acheteurs, désirant conti- 
nuer leur opération, doivent trouver des vendeurs qui consen- 
tent à les reporter. Mais, le pins souvent, les premiers sont en 
plus grand nombre que les seconds et il reste un solde de ti- 
tres à faire reporter, pour lequel, agents de change et coulis- 
siers s'adressent à des tiers qui consentent à avancer les capi- 
taux nécessaires, pour prendre livraison des titres achetés. Ce 
mode de placement à courte échéance (i5 jours ou un mois, 
selon les valeurs) constitue une sorte de prêt sur titres. 

Le report est, en France, indiqué en francs et centimes. 
Dans certains pays, en Angleterre, par exemple, il se cote en 
tant o/o. 

Il est facile d'évaluer le taux du report. 

Supposons que le report de la rente 3 o/o soit de o fr. 20 et 
que le cours de compensation soit fixé à io3 fr. 3o. 
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La rente, étant liquidée une fois par mois, nous savons que : 

io3 fr, 20 en un mois rapporteront o fr. 20 
loSfr. 2oen i2mois » ofr. 20X12 

0,20X12 
ifr. » rapportera ^^3.^^ 

0,20X12X^00 ^ / 
100 fr. » rapporteront ^3^;^ "^ ^* ^'^' 

Le taux du placement en report 3 0/0 sera donc de 
2,32 p. 100 fr. 

Pour une valeur se liquidant tous les i5 jours, il conviendra 
de remarquer qu'il y a 24 liquidations par an, au lieu de 12, 
comme dans le cas précédent. 

Les opérations de report s'effectuent en bourse, le premier 
jour de la liquidation. 


Opérations de bourse à prime 

Les marchés à prime se distinguent des marchés à terme 
ordinaires, en ce que la veille du premier jour de la liquida- 
tion, au jour dit de la réponse des primes (1), l'acheteur peut, 
s'il le veut, rompre le marché, moyennant le paiement d'une 
somme fixée à l'avance, appelée la prime. 

Au cas contraire, c'est-à-dire si l'acheteur n'abandonne pas 
sa prime, le marché devient ferme, l'acheteur lève ses titres, 
c'est-à-dire en prend livraison, ou se fait reporter. 

Les agents font des primes selon les valeurs, de 5o fr., 
40 fr., 20 fr., 10 fr., 5 fr., 2 fr. 5o, 1 fr., o fr. 5o, o fr. aS, 
et même de moins élevées, pour le lendemain sur la rente fran- 
çaise 3 0/0, la rente extérieure espagnole, les fonds brési- 

(i) Le dernier jour de bourse qui précède celui de la liquidation, à 
une heure et demie, les agents de change doivent se déclarer récipro- 
quement si les opérations à primes deviennent des marchés fermes ou 
si la prime est simplement payée (Règlement particulier de la Compor- 
ffnie des Agents de change de Paris, art, 52), 
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liens, italiens^ ottomans, portugais et les actions Rio-Tinto. 
La réponse de ces petites primes a lieu tous les jours à 
1 heure 1/2. 

Supposons qu'un capitaliste achète du 3 0/0 à io3 fr., avec 
une prime de fr. 5o, ce qui s'énonce : 

à io3 fr. dont (1) 5o centimes 

et ce qui s'écrit : 

io3/5o. 

Si, au jour de la réponse des primes, le cours du ferme est 
102 fr. 5o, l'acheteur pourra, .à son gré, ou abandonner sa 
prime ou lever les titres. Si le cours est supérieur à 102 fr. 5o, 
il lèvera les titres ; s'il est inférieur, il abandonnera sa prime . 

On opère à prime, sur les mêmes quotités qu'au marché à 
terme ferme. Les négociations à prime peuvent se traiter pour 
la quinzaine ou la fin de chaque mois, sans pouvoir dépasser, 
en principe, le terme de la troisième liquidation, à partir du 
jour où le marché est conclu, en ce qui concerne les valeurs 
soumises à la liquidation de quinzaine, et celui de la deuxième 
liquidation, en ce qui concerne les valeurs soumises à la liqui- 
dation mensuelle. 

La Chambre syndicale peut toutefois, selon les besoins du 
marché, modifier les modalités des primes et en étendre les 
échéances, dans les limites qu'elle jugera nécessaires. 

Le cours de la prime est naturellement supérieur au cours 
du ferme ; car, tandis que le bénéfice du vendeur est au plus 
égal au montant de la prime, sans que sa perte soit limi- 
tée, le bénéfice de l'acheteur est illimité et sa perte maxima ne 
peut dépasser le montant de la prime. 

La différence entre le cours de la prime et celui du ferme 
est, pour ainsi dire, le prix de l'assurance que contracte l'ache- 
teur contre la perte. 

Le cours de la prime est d'autant plus élevé, que le dont est 
moindre. 

(i) En bourse, on appelle dont le montant de la prime. 

Tavernier. 5 
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Droit de coartage 

On appelle courtage, la commission que prélève Tagent de 
change ou le coulissier sur les opérations qui lui sont con- 
fiées. 

La Chambre syndicale des agents de change a fixé, comme 
suit, le courtage minimum des agents : 

!• Opérations au comptant. 

Sur toutes (valeurs, y compris les rentes françaises o fr. lO 
pour cent de la valeur négociée, avec minimum de o fr. 5o par 
bordereau (i). 

2o Opérations à terme. 

Sur les rentes françaises : 

12 fr. 5o par i.5oo fr. de rente 3 o/o ou i .750 fr. de rente 
5 1/2 0/0. 

Sur les valeurs autres que les rentes françaises : 

o fr. 10 pour cent de la valeur négociée. 

A titre exceptionnel, sur les fonds d'Etats étrangers dont le 
cours est supérieur à 5o fr., le minimum du courtage est de 
25 fr., pour la plus petite coupure négociable à terme. 

3« Opérations de reports. 

Sur les rentes françaises : 

Gomme pour les opérations à terme. 

Sur les valeurs autres que les rentes françaises (2) : 

1/20® pour cent, sur les valeurs soumises à la double liqui- 
dation. 

1/12^ pour cent, sur les valeurs à liquidation mensuelle. 

A titre exceptionnel, sur les fonds d'Etats étrangers dont le 
cours est supérieur à 60 fr. , le minimum du courtage est de 
i5 fr., pour la plus petite coupure négociable à terme. 

(i) Voir page 68. 

(a) Le décret du ag juin i8g8, fixait pour le report de ces valeurs le 
maximum du droit de courtage à i fr. a5 0/0 l'an du montant de la va- 
leur reportée, d'après le cours de compensation. 
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Le droit de courtage sur des titres, dont la négociation se 
fait en vertu de pièces contentieuses, est de 1/4 0/0 de la va- 
leur négociée. 

Pour les valeurs non entièrement libérées, les droits indi- 
qués ci-dessus ne sont calculés que sur le montant net de la 
négociation, déduction faite de la partie non versée. 

Lorsque deux opérations en sens contraire ont été effec- 
tuées, en vertu du même ordre et dans la même bourse, les 
droits ne sont calculés que sur l'opération représentant le 
capital le plus élevé. 

En coulisse, le courtage est variable. 

Les tarifs de courtage de négociation de valeurs sont appli> 
cables à toutes les certifications de signatures données par les 
agents de change, même lorsque celles-ci ne se rapportent di- 
rectement ni à un achat, ni à une vente à opérer par leurs 
soins. 

Ajoutons enfin, que toute réduction sur les droits ci-dessus 
indiqués, consentie par un agent de change, le rendrait pas- 
sible de pénalités très sévères, de la part de la Chambre syn- 
dicale. 


Impôt de bourse 

L'impôt de bourse a supprimé le timbre de bordereau sur 
les négociations. 

Il est de o fr. o5 pour mille francs sur le montant effectif de 
toute négociation. L'impôt est diminué de moitié sur les opé- 
rations de report. Elles n'entraînent donc qu'un droit de 
fr. 02 1/2 pour mille francs. 

Sur les rentes françaises, l'impôt de bourse a été réduit des 
trois quarts. 

Il se trouve fixé à o fr. 0126 par mille francs, sur les négo- 
ciations, et de o fr. 00626 par mille francs, sur les opérations 
de report. 
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L'impôt est perçu sur des états fournis par les intermé- 
diaires, états extraits d*un répertoire numéroté. 


Bordereaux (achat et vente) 

On appelle bordereau de bourse, le compte détaillé des né- 
gociations au comptant, établi par l'intermédiaire. 

Ce compte énonce la date de l'opération, la quantité et la 
nature des titres et le cours de la transaction. 

Les frais (courtages et impôts) s'ajoutent au montant de la 

Bordereau des Achats effectués par M (Nom de V agent de change) 

à la Bourse du {date) pour le compte de M. . . (Nom du client). 


Nombre 

de 
Titres 

Valeurs 

Cours 

Impôt 

Courtage 

Montant 

de 
l'achat 

10 
300 

Act. Midi 

fr. de Rente 3 0/0 

1458 ■ 
103 25 

75 
15 

14 60 
10 35 

14.580 
10.325 

» 
85 

85 

90 

Courtage 

Impôt 

24 95 
90 

24.905 
25 

Net à votre Dé 

>bit 

24.930 

L™ 





négociation, sur les bordereaux d'achat et se déduisent, sur les 
bordereaux de vente. 

Nous donnons deux modèles de bordereaux : i® un borde- 
reau d'achat ; 2" un bordereau de vente. 

On voit que, sur le bordereau d'achat, le courtage pris est de 
o fr. 10 0/0 (ou 1 0/00). L'impôt est de o fr. o5 0/00 pour 
les actions Midi et de o fr. 01260/00 pour la rente fran- 
çaise 3 0/0. 


DES OPÉRATIONS DE BANQUE ET DE BOURSE 


69 


Bordereau des Ventes effectuées par M. . . . {Nom de Vagent de change) 
& la Bourse du. ... . {date) pour compte de M {Nom du client). 


Nombre 

de 

Titres 

Valeurs 

Cours 

Impôt 

Coartage 

Montant 

de 
la vente 

lu 
350 

Oblig. Orléans anc. 
fr. de Rente 3 1/2 

477 75 
105 60 

25 
15 

4 80 
10 55 

4.777 
10.560 

50 
» 

50 
75 

75 

40 

Courtage 

Impôt 

15 35 
40 

15.337 

15 

\ 

Net à votre Cr» 

èdit 

15.321 





Sur ce bordereau, les frais ont été retranchés du produit 
brut de la vente. 

Par voie d'amendement au budget de Texercice 1898, le 
Parlement a voté une disposition, d'après laquelle toutes négo- 
ciations sur valeurs cotées doivent être appuyées par un bor- 
dereau d'agent de change. Cette mesure est appliquée depuis 
le 1er juillet 1898. 

Les numéros des titres achetés ou vendus peuvent être 
inscrits sur le bordereau, moyennant un droit supplémen- 
taire de o fr. o5 par numéro. 


CHAPITRE X 
Comptes de liquidation. — Lecture de là cote officielle 

DES agents de change. 

Comptes de liquidation 

L'agent de change ou le coulissier dresse, à la liquidation, 
pour chacun de ses clients (i) un compte des opérations 
exécutées à terme. 

Ce compte porte le nom de compte de liquidation. 

Il se divise, comme tout compte-courant, en deux parties : 
débit et crédit. 

Au débit du compte, on porte le montant des achats et des 
frais (courtages et impôts), les primes abandonnées, etc. Au 
crédit y le montant des ventes, les bonifications diverses telles 
que, par exemple, l'encaissement de coupons détachés, des 
primes, etc. 

Le tracé d'un compte de liquidation comprend, au débit 
comme au crédit, une série de colonnes verticales dans les- 
quelles s'inscrivent : 

lo La date des opérations ; 

2° Le nom des valeurs sur lesquelles on a opéré. On réserve 
une colonne spéciale pour chaque valeur. En fin de compte, 
trois cas peuvent se présenter : 

I. — Si, les quantités de titres se soldent, au débit et au 
crédit, c'est que le client, pendant la durée du compte, a acheté 
et vendu une égale quantité de titres de même nature, ou bien 
encore c'est qu'il s'est fait reporter. 

(i) Au fur et à mesure de rexécuiion des ordres à terme de ses clients, 
l'agent leur enyoie une lettre d*avis. 
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Dans ce cas, les titres figurent au débit, au cours d'achat, 
et, au crédit, au cours de compensation. 

Au débit du compte suivant (de la prochaine liquidation) les 
titres reportés figureront à nouveau, mais à un cours supérieur 
au cours de compensation (celui-ci augmenté du report). 

II. — S'il reste un solde de titres au débit, le client (ache- 
teur) devra les lever, c'est-à-dire, en prendre livraison et 
effectuer le paiement de leur montant. 

III. — S'il reste un solde de titreu au crédit, le client (ven- 
deur), devra livrer, c'est-à-dire, fournir les titres qu'il a 
vendus. 

3" Le cours de la négociation ; 
4® Le produit de la négociation ; 
5° Le courtage ; 
6® Vimpôt. 


Explication du compte 

Au débit : 

A la date du i6 août, figurent 5o actions Banque Ottomane ^ 
reportées de la liquidation précédente, au cours de compen- 
sation plus le report (557 fr. 60); le courtage est de 1/20 0/0, 
soit de 7 fr. 70, et l'impôt de o fr. oaS 0/00, soit de o fr. 40. 

A la date du 27 août, se trouve un achat de 5. 000 fr. de 
rente 3 0/0 à io3 fr. 70; impôt o,oi25 0/00 = 1 fr. 3o; cour- 
tage 12 fr. 5o pour i.5oo fr. de rente = 25 fr. 

Au crédit : 

Le 24 août, les 3. 000 fr. de rente ont été vendus à io3 fr. 76 ; 
impôt 1 fr. 3o et courtage 26 fr. 

Le \^^ septembre, le client a fait reporter à nouveau les 
5o actions Banque Ottomane, au cours de compensation (55o fr.). 

Les frais ont été totalisés au débit. 

Le solde débiteur du compte est de 390 fr. 70. 
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Lecture de la cote officielle des agents de change 

La cote officielle comprend : 

lO La cote officielle proprement dite; 

20 Le supplément^ encarté dans celle-ci. 


1° Cote officielle. 

Elle se divise en deux parties : 

I. — Cote des valeurs se négociant au comptant et à terme 
(pages 1 à 6). 

II. — Cote des valeurs ne se négociant qu'au comptant 
(pages 6 à 8). 

La première partie se subdivise ainsi : Fonds d'Etat 
français. — Emprunts de villes. — • Fonds garantis par le 
gouvernement français. — Valeurs françaises. — Fonds 
d'Etats étrangers. — Valeurs étrangères. 

La seconde comprend les rubriques suivantes : Emprunts 
des départements et des villes françaises. — Valeurs françaises 
(actions et obligations). — Fonds d'Etats étrangers. — Valeurs 
étrangères (actions et obligations). 

Les agents qui traitent entre eux les opérations pour le 
compte de leurs clients inscrivent sur leur carnet le cours 
auquel ils s'achètent ou se vendent. Les cours qui figurent à 
la cote officielle sont faits, d'après le relevé des carnets. 

Un commis spécial est chargé du marché des rentes, un se- 
cond du marché au comptant et d'autres enfin du marché de 
certaines valeurs retirées à la coulisse, qui se traitent dans des 
groupes (i) spéciaux. 

Ces commis, que les agents de change sont autorisés à s'ad- 
joindre se nomment commis principaux. 

Leur nombre ne peut être supérieur à six dans chaque 
charge. 

(i) Chaque groupe est installé dans une corbeille ouverte. 


-34 


TRAITÉ ÉLÉMENTAIRE 


i 


I 

B 

o 

es 


•S 

s 

p 

4) 


o 
o 




*P99jd 


O) 

g 


sjnoo Mf 


'saadujoo ap 
sjnoo 


•bn 


09 

U 

^ 1 S" 


ff 




6Jn03 

jaiajdQ 

H 

8Bq snid 

Q 

%m^ snid 

o 


m 



n 


noissimç^p 


iWî 


>î 


F(») 


I- 


Nul ne peut être commis 
principal, s'il n'est français, 
s'il n'a 25 ans accomplis, s'il ne 
jouit pas de ses droits civils et 
politiques et s'il n'a satisfait 
aux obligations de la loi sur le 
recrutement. 


I. Cote des Taleun se négociant 
au comptant ou à terme. 

Voici l'explication des diver- 
ses colonnes que l'on trouve, à 
la première partie de la cote : 

1. Taux d'émission. 
Indiqué pour chaque valeur. 

2. Reports. 

A et B. Dans les deux premiè- 
res colonnes, s'inscrivent les 
cours de report (le plus haut et 
le plus bas) du comptant, soit 
pour la liquidation courante (A) 
soit pour la liquidation pro- 
chaine (B^* 

Les acheteurs au comptant 
d'une quantité de ternie peu- 
vent, en efiet, la vendre à terme, 
moyennant ce report. 

C . La 5e colonne indique le re- 
port du terme, d'une liquidation 
à l'autre. 

Cette colonne n'est remplie 
qu'au jour de la liquidation. 

Les cours marqués indiquent 
les cours du report. Lorsque 
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ces cours sont suivis de la lettre B (bénéfice), il y a du déport. 

Les reports pour compte des clients se font, en général, au 
cours moyen (moyenne arithmétique du plus haut et du plus 
bas des cours pratiqués). Voici comment il s'établit : 

Si Ton fait, par exemple, o fr. 5o(de report) au plus haut et 
le pair au plus bas, le cours moyen du report sera o fr. 25 B. 
/ o,5o + o \ 

Si l'on fait 0,10 (de report) et 0,10 B (de déport), le cours 

j * 1 • /o,io — o,io\ 
moyen du report sera le pair ( — ) . 

Si l'on fait 0,10 B et o,i5 de report, le cours moyen est 

0,02 1/2 B. ( — ) 

\ 2 / 

3. Cours de compensation. 
De la dernière liquidation. 

4. Désignation des Taleurs. 

A côté du nom de la valeur, on indique si celle-ci est com- 
plètement libérée ou non ; on inscrit parfois le dernier cou- 
pon payé ou à payer. 

5. Jouissance. 

Date du paiement du dernier coupon. 

En bourse, on détache le coupon des rentes 1 5 jours avant 
l'échéance ; les coupons des actions et obligations se détachent 
à la 4® bourse de la liquidation. Un coupon payable le i^' dé- 
cembre se détachera à la 4* bourse de la liquidation de fin 
novembre. 

6. Au comptant. 

Là s'inscrivent tous les cours pratiqués au comptant. 

Les commis au comptant traitent les opérations au cours 
moyen, avant l'ouverture et au commencement de la séance; 

Plusieurs coteurs inscrivent les cours faits, demandés et 
offerts, sur chaque valeur. 

Au parquet, les cours varient pour les rentes de 2 centimes 1/2 
en 2 centimes 1/2. Ceci s'applique aux rentes à terme. 
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Pour les autres valeurs, les variations sont de o fr. 25 ou 
de o fr. 5o et plus, selon Timportance des titres. 
7. A terme. 
Subdivisée en 5 colonnes : A. B. C. D. E. 

A. 

On indique dans la i" colonne, soit : 

en liq. — en liquidation courante. 
fin cour. — fin courant. 



pr. fin c. — prime fin courant. 
g \ pr. flnp. — prime fin prochain. 
g a j au 15 — en liquidation du i5. 


u 

(S'cua.A pr. au 15 — prime au i5. 
g**/ (30 --- prime au 3o 
{31 — » 3i 

B. !«' cours. 

C. Plus haut. 

D. Plus bas. 

E. Dernier cours. 
Dans les colonnes plus haut et dernier cours, on inscrit 

aussi le dont des primes. 

Pour les primes, on indique seulement, sans tenir compte i 

de la désignation de la colonne, le plus haut et le plus bas 
cours cotés. 

A terme, les cours varient par fraction de i fr. pour les va- 
leurs (autres que les rentes) de loo fr. et au-dessus et par 
o fr. 50y pour les valeurs au-dessous de loo francs. £n cou- 
lisse, Técart pour les valeurs inférieures à loo fr. est même 
de o fr. 25. 

8. Clôture de la veille. 

A. Dernier cours du comptant. 

B. Dernier cours du terme ferme. 

9. Intérêts et dividendes. 
On indique • 


— J 
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A. Ce qu*a rapporté la valeur pendant Texercice précédent. 

B. Les acomptes déjà distribués pendant l'exercice courant. 


II. — Cote des Valeurs se négociant au Comptant. 


Taux 
d'émis. 


Désignation 
des valeurs 


d 
ed 

OQ 
OQ 

O 


Au Comptant 


Intérêts 
et dividendes 


Ex. 

préc. 


eu 

a 

o 
o 


La seconde partie se subdivise ainsi : 

1. Taux d'émission. 

2. Désignation des valeurs. 

3. Jouissance. 

4. Au comptant. 

On y inscrit les cours faits. 

5. Intérêts et dividendes. 


2* Supplément ou 2* partie. 

Le supplément de la cote comprend deux pages : 

Sur la première, on inscrit le cours authentique fait sur cer- 
taines valeurs se traitant au parquet, mais ne figurant pas à la 
cote officielle, faute de transactions journalières. 

Sur la seconde, les renseignements : demande et offre de 
certains titres, ainsi que la liste des agents de change. 

Les cotes de coulisse se lisent comme la cote officielle. 

La Gi^ des agents de change publie en outre toutes les se- 
maines une cote plus complète : la Cote hebdomadaire, résu-> 
mant les cotes quotidiennes . Toutes les valeurs admises à la 
cote y figurent. 


CHAPITRE XI 
Impôt sur le revenu des valeurs mobilières. — Droit de 

TIMBRE sur les TITRES. -— COMBINAISONS DE BOURSE : FeRME 

contre prime. Prime contre ferme. Prime contre prime. 
— Echelles de primes. 


Imp&( sur le revena des yalenrt Bftkiliàres 

Une loi de 1872 a\ait fixé cet impôt à 3 0/0 ; une loi pins 
récente de 1891 Ta augmenté de 1 0/0 et porté à 4 0/0. 

Il se calcule et se retient sht le montant brut des coupons et 
dividendes. 

Lorsqu'un titre est remboursé, i} est perçu 4 0/0 sur la 
différence entre le prix d'émission et le prix de rembourse- 
ment. 

Les titres au porteur sont frappés, en outre, d'un impôt de 
circulation de fr. 20 pour cent francs, calculé sur le cours 
moyen de Tannée précédente ; c'est-à-dire sur la moyenne 
arithmétique du plus haut et du plus bas cours. 

Une loi du 9 vendémiaire an VI a exempté la rente fran- 
çaise de toute retenue présente et future. 

Les rentes françaises jouissent, non seulement de l'exemption 
d'impôts, mais encore de l'insaisissabilité (Loi du 8 nivôse, 
an VI). 
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Droit de timbre sur les titres 

Pour qu'un titre soit négociable, il faut qu'il ait acquitté les 
droits de timbre, auxquels il est soumis. 

Les titres d'actions et obligations des Sociétés et Entreprises 
Françaises sont soumis au timbre de i fr. 20 p. 100 fr. du 
montant des titres. Par exception, les actions des Sociétés, 
dont la durée n'excède pas 10 ans, ne sont timbrées qu'à 
raison de 60 centimes p. 100 fr. 

Les droits de timbre, s' appliquant aHix ^aUurs étnutjffêresy. 
BoaSL an jumbre de deux, savoir : 

L — Droit frappant les titres de rentes et autres effets publics 
des gouvernements étrangers. 

Une loi du 28 décembre iSgS avait fixé le droit sur les titres 
de rentes étrangères (1) à o fr. 5o 0/0 de la valeur nominale 
du titre. 

Une disposition légale plus récente a élevé, à partir du 
le"" janvier 1899, ce droit à 1 0/0, sauf en ce qui concerne les 
titres déjà timbrés à cette date, au tarif de 5o centimes 
pour 100. 

Ce droit n'est pas soumis aux décimes. Il est perçu sur la 
valeur nominale de chaque titre ou coupure, considéré isolé- 
ment, et, dans tous les cas, sur un minimum de 100 francs. 

Pour les titres déjà timbrés au 1®' janvier 1899 ^^ tarif an- 
térieur à la loi du 28 décembre 1895, le droit de 1 p 100 n'est 
appliqué, qu'imputation faite du montant de l'impôt déjà payé. 

Restent soumis au droit de 5o centimes p. 100, les fonds 
étrangers cotés à la Bourse officielle, dont le cours, au moment 
où le droit devint exigible, était tombé au-dessous de la moi- 
tié du pair, par suite d'une diminution de l'intérêt imposé par 
l'Etat débiteur. (2) 

(i) Ainsi que les oblig^ations tunisiennes 3 0/0 1893. 
(2) Dans cette catégorie, rentrent les Fonds Portugais, la Dette 
Turque 4 0/0 et les emprunts helléniques non garantis. 
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II. — Droit frappant les titres des cilles, sociétés, corpora- 
tions étrangères et établissements publics étrangers. 

Le droit sur les titres des villes, sociétés, corporations 
étrangères etc., a été porté à 2 0/0 de la valeur nominale et est 
perçu sur un minimum de 100 fr., par chaque unité. 

Certaines sociétés payent le droit de timbre par abonnement. 
Toutes les valeurs admises à la cote officielle sont timbrées à 
l'abonnement, sauf celles comprises sous la rubrique Fonds 
d'Etats étrangers» qui toutes sont soumises au droit de i 0/0 
ou de fr. 5o 0/0. Le droit de 2 0/0 n*est donc applicable 
qu'à des titres étrangers, non inscrits à la cote officielle. Beau- 
coup de sociétés étrangères s'acquittent même directement de 
ces droits, ayant accrédité en France un représentant respon- 
sable. Le Journal officiel publie tous les ans la liste de ces 
sociétés. 

La négociation de leurs titres n'entraîne donc pas pour le 
vendeur l'obligation du timbre. 


Combinaisons de bourse. 

Le spéculateur peut combiner plusieurs opérations à terme, 
fermes et à prime. Il peut, à son gré, en opérant dans le sens 
de l'achat ou celui de la vente et sur des quantités plus ou 
moins grandes, augmenter ou diminuer ses risques de perte et 
ses chances de gain. 

Ces combinaisons varient à l'infini ; nous n'en étudierons 
que quelques-unes. 

Hâtons-nous de dire que ces combinaisons de spécula- 
tion exigent de la part de celui qui les emploie, en outre 
de capitaux assez considérables, une connaissance approfondie 
du marché, non pour réaliser un bénéfice certain, mais seule- 
ment pour limiter, dans une certaine mesure, les risques de 
perte. 
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Ferme contre prime. — (Combinaison à la hausse). 

Nous allons étudier le résultat d'un achat ferme, contre la 
vente à prime d'une même quantité de titres. Rappelons que 
le cours de la prime est d'autant plus élevé, que l'époque de 
la liquidation est éloignée. 

Supposons donc que nous ayons acheté ferme, au commence- 
ment du mois, c'est-à-dire, lorsque l'écart entre le ferme et la 
prime est le plus fort, i.5oo fr. de rente 3 o/o à io3 fr. 5o et 
que, par suite d'un mouvement de hausse, nous ayons pu, le 
lendemain ou le surlendemain, vendre à prime i.Soo fr. de 
rente 3 o/o, à io3 fr. 70 dont o,5o cent. 

Si à la liquidation, le cours de réponse des primes est 
io3 fr. 70, nous aurons 100 fr. de bénéfice sur l'achat (5oo ti- 
tres (1) X 0,20 de hausse) et, sur la vente, ni bénéfice ni perte. 

Au-dessus de ce cours, notre bénéfice sera constant, car si 
nous perdons sur la vente, nous gagnons toujours 100 fr. de 
plus sur l'achat. 

Au-dessous de io3 fr. 70 et jusqu'au cours de io3 fr. soie 
bénéfice total sera encore de 100 fr., la prime sur les titres 
vendus étant levée. 

Au cours de io3 fr. 20, la prime est abandonnée, nous tou- 
chons (0 fr. 5o X5oo=) 25o fr. surlavente et perdons i5ofr. 
sur l'achat. Le bénéfice est encore de 100 fr. Au-dessous 
du cours de io3,2o, le gain sur la vente est constant, tandis 
que le bénéfice diminue sur la vente. Au-dessous de io3 fr., 
c'est-à-dire en cas de forte baisse, la perte l'emportera sur le 
bénéfice et nous ne serons plus couverts. 


Prime contre ferme. — (Combinaison à la baisse). 

L'achat à prime contre la vente ferme est exactement l'opé- 
ration inverse de la précédente. 

(i) De 3 fr. de rente, 

Tavernier . C 
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Supposons que nous vendions i5oo fr. de rente 3 o/o,au 
cours de io5 fr. 40 et que nous ayons la possibilité d'acheter 
peu après, la même quantité de rente à io5 fr. 70 à prime, 
dont o,5o cent. 

Examinons les risques de gain et de perte, que nous pou- 
vons courir : 

Au cours de io3 fr. 70, pas de résultat sur Tachât à prime. 
Perte de (5ooX o,3o =) i5o fr. sur la vente ferme. Au-dessus 
de ce cours, notre perte est toujours de i5o fr., car si nous 
perdons de plus en plus, sur la vente, nous gagnons aussi, 
de plus en plus, sur l'achat. La différence, entre la perte sur 
la vente et le gain sur Tachât, est constante. 

A io3 fr. 40, pas de résultat sur la vente ferme, et i5o fr. 
de perte sur Tachât (les titres étant levés). Au-dessous 
de io3 fr. 20, nous abandonnons notre prime et perdons, de ce 
fait^ 25o fr. sur Tachât. Au cours de 102 fr.90,le bénéfice sur 
la vente est de 260 fr. Il est compensé par la perte, résultant 
de Tabandon de la prime. 

Au-dessous de 102 fr. 90, notre bénéfice croîtra de plus en 
plus, sur la vente ferme, tandis que la perte sur Tachât à 
prime sera limitée à 25o fr. 


Prime contre prime. 

Parmi les opérations d'achat à prime contre vente à prime, 
il en est une assez fréquente : c'est celle qui consiste à acheter 
de la petite prime et de vendre simultanément la moitié^ à 
grosse prime. 

Supposons que nous ayons acheté 3ooo fr. de rente 3 0/0 
à io3 fr. 5o dont 25 cent, et que nous ayons vendu i5oo fr* de 
rente 3 0/0 à io3 fr. 3o dont 5o cent. 

Examinons les cas qui peuvent se produire, selon les cours 
faits, au moment de la réponse. 

A ic3 fr. 70, nous gagnons (1000 titres X o fr. 20 =) 
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200 fr., sur Tachât et nous perdons (5oo X o fr. 40 ==) 200 fr., . 
sur la vente. Le résultat est nul. 

Au-dessus de ce cours, nous gagnons de plus en plus, sur 
Tachât et nous perdons de plus en plus, sur la vente ; mais- 
Tachât étant plus important que la vente (5ooo contre i5oo), il 
en résulte finalement un bénéfice de plus en plus fort, au- 
dessus du cours de io3 fr. 70. 

Au-dessous de ce cours, la perte l'emporte sur le bénéfice 
jusqu'à 102 fr. 80. C'est au cours de io5 fr. 25 qu'elle atteint 
son maximum (25o fr. de perte sur Tachât contre 25 fr. de 
gain sur la vente, les titres vendus à prime étant levés, =) 
225 fr. 

A partir et au-dessus de 102 fr. 80, par suite de Tabandon 
des primes, nous gagnons, sur Tachât, 25o fr. que nous per- 
dons sur la vente. 

Cette opération permet de limiter les risques entre des cours 
déterminés. En cas de forte baisse, on ne perd rien, et, si la 
hausse est sensible, on en bénéficie. 

L'opération inverse (achat de la grosse prime, contre vente 
du double à petite prime) donne un bénéfice entre deux cours 
déterminés, permet de ne rien perdre, en cas de forte baisse, 
mais laisse subsister, en cas de hausse importante, la possibi- 
lité de perdre. 


Echelles de primes 

Les opérations précédentes ont montré qu'il pouvait exister 
pour un spéculateur de primes un bénéfice sûr, entre deux 
cours dbnnés. 

L'èchellier suit les mouvements, en hausse ou en baisse, dès 
qu'ils s<) produisent et ramène ses chances de gain entre des 
cours CQpiprenant dans leur intervalle celui qu'il croit probable, 
à la réponse des primes, grâce à une succession d'achats 
ou de -yfentes, fermes ou à prime. 
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L'échafaudage de toutes ces opérations constitue l'échelle. 

Les échelliers commencent souvent par un achat ferme, 
contre revente simultanée du double à prime. 

Exemple : 

Au commencement du mois, c'est-à-dire à l'époque, où, gé- 
néralement, l'écart entre le ferme et la prime est le plus grand, 
j'achète i5oo fr. de 5 o/o ferme à |o5 fr. 3o et je vends à 
prime 3ooo fr. à io5 fr. 90 dont 5o cent. 

Au cours de io3 fr. 4O9 par exemple, j'ai un bénéfice de 
55o fr. (5o fr. sur mon achat et 5oo fr. sur ma vente). De 
102 fr. 3o à 104 fr. 55, j'aurai un bénéfice certain. S'il se pro- 
<iuît des écarts dans les cours, je répète plusieurs fois cette 
opération aux autres cours pratiqués. 

Lorsque l'écart entre le ferme et la prime diminue, je fais 
des primes dont 25 ou même dont 10 ou dont 5 et je double, 
triple, quadruple, etc.^ les quantités de rente. 

Pour pouvoir pratiquer ces opérations, il faut disposer de 
capitaux considérables ou d'un crédit étendu et ne jamais 
•quitter le marché. 

Il faut en outre opérer dans une période de calme, car, en 
-cas de crise, les échelliers s'exposeraient à de gros risques, 
sans avoir souvent le temps ou la faculté de changer leur 
position par de nouvelles opérations. 

Ce genre de spéculation se fait à Paris, surtout sur les 
rentes. 


CHAPITRE XII 

Bourses étrangères : Londres. — Berlin. — Vienne, 
Bruxelles. — Bourse du Commerce. 


Bourses étrangères 

Pour terminer notre étude sommaire des opérations de 
bourse, donnons brièvement quelques détails sur l'organisation 
de certaines bourses étrangères, en relations d'affaires suivies 
avec la place de Paris. 


Londres 


De tous les marchés étrangers, le plus important est celui 
de Londres (i). 

Les intermédiaires de la Bourse de Londres (Stock- 
Exchange) forment une société privée dont les membres, au 
nombre de trois mille environ, divisés en brokers et jobbers 
ont seuls, assistés de quelques-uns de leurs employés, le droit 
de pénétrer au Stock-Exchange, où le public n'est pas admis. 

Dans une maison de broker peuvent se trouver plusieurs 
membres du Stock-Exchange. En outre, chaque membre a le 
droit d'avoir, parmi ses employés, un commis autorisé à traiter 
les affaires en son nom. 

(i) Les renseignements sur la Bourse de Londres qui suivent, sont 
extraits d'une brochure « Les mines d'or au Stock-Exchange > 
par J. Collet et A. Tavernier (chez Strauss, 4* édition). 
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Le droit d'entrée au Stock-Exohange est de 5oo guiiiées(i). 

Chaque membre paie, de plus, une cotisation annuelle. 

Le droit d'entrée de chaque employé, autorisé ou non» com- 
porte également le paiement d'une somme annuelle. 

Les brokers sont des courtiers ou agents de change, chargés 
exclusivement de recevoir et d'exécuter les ordres sur le 
marché ; mais ils ne traitent aucune affaire entre eux. Qu'ils 
aient à acheter ou à vendre, ils s'adressent aux jobbers qui, 
opérant pour leur propre compte, leur achètent telle valeur 
Ou tel fonds, à tel cours et leur vendent, par contre, cette même 
valeur ou ce même fonds, à tel autre cours (a). 

La différence entre les deux cours, différence qui constitue 
le bénéfice du jobber, se nomme « Tum of the Market ». Ce 
terme technique fait forcément songer à notre expression 
populaire le tour du bdton^ avec laquelle il n'est pas sans 
analogie. Il est vrai que, par cette expression française, on doit 
entendre des gains à côté, évidemment moins légitimes. 

C'est en suite de cet usage, que les cotes de Londres portent 
toujours et uniquement deux cours : le cours de la demande 
et celui de l'offre. De sorte que les Anglais sont arrivés à 
rendre constante et reçue l'habitude d'acheter au plus haut et 
de vendre au plus bas cours coté ; et ce, pour la plus grande 
quiétude des intermédiaires, le moindre reproche que les 
clients leur adressent ici en pareil cas étant celui de mala- 
dresse. 

Cependant les cotes ne donnant jamais que les cours de 
clôture, il n'est pas rare que des exécutions soit faites à des 
cours non cotés. 

En somme, les Jobbers (qu'on nous pardonne cette assimi- 
lation), sont de véritables bookmakers, avec cette différence 
qu'ils ne donnent pas seulement, mais prennent aussi les va- 


(i) La guinée vaut £ i. i, environ fr. a6,a5. 

<a) Quelques coulissiers ont, à Paris, presque pratiquement fait adop- 
ter ce système, à leur profit, pour la négociation des valeurs d'assu- 
rances. 
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leurs de Bourse, faisant leurs deux cotes, les modifiant et se 
couvrant, suivant qu'ils sont, en telle valeur, plus ou moins 
chargés. 

Sauf quelques rares exceptions, portant sur certains fonds 
d'Ëtat, tels que les consolidés, stocks gouvernementaux et 
coloniaux, toutes les affaires à Londres, de quelque nombre 
de titres qu'il s'agisse (néanmoins le plus petit chiffre courant 
est 5) se traitent en liquidation. 

Chaque groupe de valeurs : consolidés, chemins anglais, 
chemins américains, actions de mines, etc.. a son marché spé- 
cial et ses jobbers attitrés. 

La liquidation a lieu deux fois par mois vers le i5 et le 5o, 
à des dates variables, fixées de mois en mois par le comité du 
Stock-Exchange . 

D'une façon générale, la liquidation, qui dure quatre jour- 
nées, ne doit pas comprendre de samedi. 

Voici la division des journées de liquidation : 

Deux premiers jours (contango days). Réponse des primes 
à midi 3/4 et reports. 

Le premier jour est consacré aux valeurs de mines, le se- 
cond jour aux autres valeurs. 

Troisième jour (Ticket day ou name day.) Echange des 
noms des acheteurs et vendeurs. 

QuMrième jour (Settling day, account day ou pay day). Li- 
vraison des titres et paiements. 

Le jour auquel se liquident les affaires sur une valeur 
traitée jusque là à l'émission (for the issue) s'appelle : spécial 
settling day. 

Les reports se traitent à Londres, soit, comme à Paris, à un 
chiffre spécifié par unité, soit, plus généralement, à un taux 
d'intérêt, entendu annuellement et portant sur 1 5 jours, c'est- 
à-dire d'une liquidation à l'autre. Exemple : un report de 
2 £i? (i) (2 pence = 20 centimes) pour une action de £ 2 (fcs 5o) 

(i) d est une abréviation du mot denier» 
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correspond à o fr. 40 par mois ou o fr. 4o X 1 2 = 4 fr. 80 par 
an pour 5o fr. soit 9^60 pour cent. 

Les reports se font, ou à demi-courtage ou, le plus souvent^ 
franco courtage (1), le broker tirant son bénéfice des diffé- 
rences d'intérêts. 

Le report se dit contango. 

Le déport back'v^ardation. 

Se faire reporter give on stock. 

Reporter take in stock. 

Le marché des primes à Londres est beaucoup plus étendu 
et les combinaisons sont bien plus compliquées qu'à Paris. 

Le call est la prime acheteur, seule usitée à Paris. 

Le put est la prime vendeur, c'est-à-dire comportant la 
faculté pour celui qui la prend de se porter vendeur au cours 
convenu ou de se libérer, moyennant le paiement de la prime. 

Le put and call (2) entraîne la faculté de se porter, à une 
date fixée, acheteur ou vendeur à un certain cours. 

Le montant de la prime (le dont) n'est jamais fixe. Il varie^ 
suivant les circonstances et les convenances des parties. 

Il en est de même pour l'échéance qui peut être fixée au 
delà de plusieurs liquidations, à plusieurs mois, ou même^ 
dans certains cas, aune année. 

Les affaires à prime se négocient à peu près au cours du 
moment. On se contente d'ajouter à ce cours, le montant 
approximatif des reports, évalué jusqu'à l'échéance, en se ba- 
sant sur le taux des derniers reports pratiqués. 

Le Stock-Exchange est ouvert de 11 heures à 4 heures. Le 
samedi, il ferme à 1 heure. 


Berlin 

La bourse de Berlin est un marché libre. Il faut, pour y en- 
trer, être membre de la Bourse ou être muni d'une carte. 

(i) Sans courtage- 

(2) Par abréviation : pac 


Des opérations de banque et de bourse 8» 

Il y a des courtiers assermentés (maklers) et des courtiers 
libres. 

Les courtiers assermentés fixent, un peu avant la clôture^ le 
mittelcurs, sorte de cours moyen. Presque toutes les affaires 
au comptant se traitent au mittelcurs du comptant. 

Il y a une cote officielle. Elle est rédigée par les commis- 
missaires de la Bourse, nommés pour un an, par le président 
de la corporation. 

On inscrit à la cote officielle des valeurs de sociétés, dont le 
capital est au moins de i million de reischmarks. 

La liquidation commence le 27 ou le 28 du mois et dure 
5 jours. 

Les reports se traitent soit à un intérêt de tant pour cent, 
soit à un prix exprimé en reischmarks et pfennigs. 

On distingue plusieurs sortes de primes : 

Vorpraemie, prime pour l'acheteur ; 

Rûckpraemie, prime pour le vendeur ; 

Stellage ou double prime (deux primes réunies) ; 

Noch. C'est une vente ou un achat : le spéculateur a la 
faculté de livrer ou de demander, à l'échéance convenue, une 
certaine quantité de titres. 

La bourse de Berlin est ouverte de midi à 2 heures 1/4. 

L'organisation de la bourse de Francfort repose à peu près 
sur les mêmes bases que celle de Berlin. 

Elle est ouverte de midi à 5 heures. 11 y a de plus la petite 
bourse (Effecten Societat)^ qui se tient de 3 heures 1/4 à 6 heu- 
res 1/2. 

Vienne 

L'entrée n'est permise qu'aux membres de la Bourse ou aux 
personnes munies de cartes. 

Les affaires se font par l'entremise de courtiers assermentés 
qui se tiennent dans la corbeille ^schranke) et de courtiers 
non assermentés (coulisse). 
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Les premiers dressent la cote officielle, qui ne porte que les 
cours du comptant. Il peuvent exécuter des affaires à terme, 
même sur des valeurs non admises à la cote officielle. 

Leur chambre syndicale juge sans appel les litiges prove- 
nant d'opérations de Bourse. 

On suit, pour les primes, à peu près les usages de Berlin. 

La Bourse de Vienne est ouverte de lo heures à ii heures 
et de midi 1/3 à 2 heures 1/2. 


Bruxelles 


Le marché de Bruxelles a pris récemment une assez grande 
importance, par suite de la réorganisation du marché de 
Paris. Les grandes maisons de coulisse de Paris, dépossédées 
par le parquet des valeurs les plus importantes, ont, presque 
toutes, établi une succursale à Bruxelles, où elles peuvent 
librement les traiter. 

La Bourse de Bruxelles est publique. Les affaires y sont 
faites par l'entremise d'agents de change (en nombre illimité) 
et de coulissiers. 

Les agents de change doivent, pour être admis, prendre 
une patente de 260 francs. Ils rédigent une cote officielle, sur 
laquelle ne sont inscrits que les cours du comptant. 

Les spéculateurs peuvent encore invoquer l'exception de 
jeu, les négociations à terme n'étant pas légalement reconnues; 
mais il faut ajouter qu'il est rare que le tribunal de commerce 
l'admette. 

La Bourse de Bruxelles est ouverte de 1 1 heures 1/2 à 
3 heures 1/2. 
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Bourse du Gommeree 

La Bourse des marchandises ou Bourse du commerce est 
le lieu où s'opèrent les transactions sur marchandises, au 
comptant et à terme, 

Nous avons déjà dit que les bourses du commerce étaient 
plus nombreuses en province, que les bourses des valeurs. 

A Paris, les séances avaient lieu autrefois au Cercle du 
Louvre, à midi et à la bourse des valeurs, vers 5 heures 1/2. 

Depuis le 1 5 juillet 1889, la Bourse du commerce est ins- 
tallée sur l'emplacement de Tancienne halle aux blés. 

Le syndicat général de la Bourse du commerce administre le 
marché des céréales, des alcools, des huiles et des sucres. 

Le marché du suif se tient le mercredi de 5 à 6 heures ; 
c'est le mercredi également que se tient aux abords de la 
Bourse du commerce un marché de la paille, de Tavoine et 
du blé. On n'y fait pas de spéculation. C'est une réunion de 
cultivateurs, sans importance pour la spéculation. 

Le marché de la meunerie a lieu place Saint-Germain- 
l'Auxerrois. 

Les marchandises, sur lesquelles se font les transactions 
à la Bourse du commerce sont de type bien défini. Il est rare 
que la marchandise sur laquelle on opère soit absolument 
identique au type adopté. C'est pour cela qu'un certain écart, 
appelé réfaction, est toléré. 

On n'opère que sur quantités déterminées : 100 kilogrammes 
(ou 1 hectolitre pour les alcools) et multiples, par l'intermé- 
diaire de courtiers spéciaux. 

La loi du 18 juillet 1866 reconnaît deux sortes de cour- 
tiers : les courtiers libres et les courtiers assermentés. Ces 
derniers, en nombre illimité, fixent les cours et font les 
ventes publiques. Ils ont une chambre syndicale. 

Lorsque les marchandises doivent entrer en circulation, 
elles sont représentées par un titre appelé filière. C'est un 
ordre de livraison, signé par le propriétaire de la mar- 
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chandise. Celle-ci est déposée dans les magasins généraux. 

La filière est transmise à l'acheteur, par voie d'endosse- 
ment. On y joint un bulletin de magasinage et un autre bulle- 
tin, constatant les warrants (i), s'il y en a. 

Le dernier possesseur de la filière prend livraison des 
marchandises et paie les frais de magasinage. 

Les affaires se traitent au comptant ou à terme, comme à la 
bourse des valeurs. 

Au comptant, les transactions se font sur la marchandise 
dite disponible. 

Â terme, les délais de livraison sont variables. 

Voici un exemple de cote des blés, du 18 juillet 18 

Blés, 100 kil. 



Ouvert. 

Clôture 

Explication des délais de livraison. 

Gourant . 

24.25 

23.95 

Livr. en Juillet. 

Août .... 

22 » 

21.70 

» » Août. 

Sepl-Oct. 

20.50 

20.65 

» 1/2 en Sept. 1/2 en Oct. 

4 derniers 

20.25 

20.55 

» 1/4 Sept. 1/4 Oct. 1/4 Nov. 1/4 Dec. 

4 de Nov. 

20.30 

20.45 

3 1/4 Nov. 1/4 Dec. 1/4 Janv. 1/4 Fév. 


On peut trouver encore des expressions telles que celles-ci : 

3 de juillet, ce qui signifie : livrable i/3 en juillet, i/3 en 
août et 1/3 en septembre. 

3 premiers : livrable i/3 en janvier, i/3 en février, i/3 en 
mars, etc.. 

La cote porte le cours d'ouverture et celui de clôture. 

On fait à la bourse du commerce, comme à la bourse des 
valeurs, des opérations à prime pour lever; mais on traite 

(i) On appelle warrant, le récépissé des marchandises en dépôt dans 
les docks ou magasins généraux. Le déposant peut emprunter sur ce 
titre. 
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aussi des marchés à prime pour livrer. Dans ce cas, le ven- 
deur décide, à une époque fixée, si le marché devient ferme 
ou s'il est rompu, moyennant l'abandon d'une prime con- 
venue. 

On fait également des opérations à double prime ou à 
option. 

Dans ce cas, le preneur livre ou lève, à son choix. 


Il ne faut pas confondre la Bourse des valeurs et la Bourse 
du commerce, dont nous venons de parler, avec la Bourse du 
Travail, qui est le lieu de réunion des associations et syndi- 
cats ouvriers. 

La Bourse centrale du travail, à Paris, est le siège de la 
fédération constituée des bourses du travail de France. 


CHAPITRE XIII 

La monnaie. — Alliages. — Calcul du titre d'un al- 
liage. — Fabrication des monnaies. — Union latine. 
— Monnaies ayant cours légal en France. 


La Monnaie 

La monnaie est une marchandise intermédiaire, commode et 
transportable y à laquelle on a coutume de rapporter toutes les 
autres marchandises, pour en fixer la valeur. 

Chez les anciens et encore aujourd'hui chez quelques peu« 
plades sauvages, les opérations commerciales se bornaient au 
troc, c'est-à-dire à l'échange de produits contre produits. 

Ce système possède trois graves inconvénients : 

lo Les échangeurs ne trouveront pas toujours une contre- 
partie, disposée à céder ses produits contre ceux qu'ils lui 
oJBfrent. 

2^ Ce que les échangeurs possèdent ne peut pas toujours 
être fractionné, sans perdre de sa valeur. 

30 L'objet d'échange ne sera pas toujours susceptible d'être 
conservé sans altération. 

C'est pourquoi, dans les sociétés avancées, est venu l'usage 
de prendre comme intermédiaire, une marchandise d'un usage 
courant et universel. 

Les marchandises les plus diverses servirent d'intermé- 
diaires dans les échanges. Les anciens employaient, à cet 
effet, le blé, le sel et surtout les troupeaux, d'où le mot latin 
pecunia (de pecus, troupeau) pour désigner la monnaie. 
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Les monnaies, aujourd'hui employées chez les peuples civi-^ 
lises, sont l'or et Targent. 

Quelques métaux de peu de valeur, comme le cuivre et le 
nickel, servent aussi, comme monnaie de billon ou d'ap- 
point, pour les paiements. 

Voici quels sont les principaux avantages de l'emploi de 
For et de l'argent, comme monnaies : 

i^ Leur malléabilité, c'est-à-dire qu'ils peuvent être aplatis 
sous l'action du marteau ; d'où leur faculté de recevoir des- 
empreintes parfaitement nettes ; 

2* Leur ductilité.. On appelle ainsi la propriété qu'ils ont de 
pouvoir être allongés, sans se rompre ; 

5^ Leur homogénéité, c'est-à-dire que toutes les parties 
composant des échantillons divers de ces métaux sont de 
même nature ; qu'on prenne, en effet, de l'or ou de l'argent 
de n'importe quelle provenance, ces métaux auront la même 
composition et, partant, la même valeur ; 

4^ Leur frai est faible. On appelle frai l'usure des monnaies. 

5° Leur rareté. Leur valeur est, par conséquent, grande 
sous un petit volume; de plus, elle subit de moindres 
variations ; 

6* Leur inaltérabilité presque complète, surtout pour l'or, 
qui n'est attaqué que par l'eau régale, mélange d'acide azo- 
tique et d'acide chlorhydrique ; 

^<> Leur éclat, qui les rend facilement reconnaissables ; 

8® Leur sonorité particulière ; 

9^ Leur dureté. Celle-ci leur est facilement communiquée 
par ralliage« 


Alliages 


On appelle alliage la substance obtenue par la fusion simul- 
tanée de deux métaux. 

Les monnaies en usage sont le résultat d'un alliage de 
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métaux précieux, or ou argent, avec une certaine quantité 
de cuivre. 

Pour les monnaies de billon, on ajoute au cuivre, du zinc et 
de l'étain. 


Calcul du titre d'un alliage 

Le titre d*un alliage est le rapport qui existe entre le poids 
du métal précieux et le poids total de Talliage. 

Si nous appelons P le poids total d*un lingot, />, celui du 
métal précieux et f, le titre, nous pourrons écrire. 

d'où : 

c'est-à-dire que le poids du métal précieux ou du métal fin, 
contenu dans un lingot est égal au poids total multiplié par le 
titre. 

Le titre est exprimé en milliômet. 

Application : 

Combien il y a-t-il d'or fin dans un lingot de 45 kilogr, d*or 
et de cuivre au titre de 0,900 ? 

Appelons x le poids du métal fin. 

a; = 45 X 0,900 = 40 k. 5. 


Voici comment jadis s'exprimait le titre : 
1® Pour les alliages d'or : 

Le titre de Tor pur de correspondait à 24 carats. 

Le carat était divisé en 32 grains, 
2® Pour les alliages d'argent : 

Le titre de correspondait à 12 deniers de fin ou d^aloiy 

divisés chacun en 24 grains. 
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Fabrication des monnaies 

La fabrication des monnaies était autrefois confiée à l'entre- 
prise. Depuis 1879, l'Etat fait fabriquer ses monnaies en régie, 
à Paris. A ce point de vue, il est industriel, car il accepte même 
des commandes de monnaies pour certains pays étrangers. 

On appelle taille d'une sorte de pièces, le nombre de pièces 
nécessaires, pour former un poids déterminé. 

Ainsi, il faut en France 40 pièces de 5 francs pour former 
un kilogramme d'argent à 0,900. 

Le pied est le nombre de pièces d'une même sorte que l'on 
peut fabriquer, dans un poids déterminé de métal fin. 

Le pied des pièces de 5 francs est de 44*444> P^^ kilo- 
gramme d'argent. 

Les pièces de monnaie, aujourd'hui en usage, présentent la 
forme d'un disque. 

On distingue sur les pièces : 

Du côté face : 

1® Une allégorie, une tête ou l'effigie du souverain régnant, 
au moment de la frappe de la pièce. 

Cette tête regarde généralement vers la droite, sur les mon- 
naies d'or et vers la gauche, sur les monnaies d'argent. (Ceci 
n'est pas exacte pour les pièces italiennes, par exemple); 

2<> Le mode de gouvernement ou le nom du souverain 
représenté en effigie; 

3^ La signature du graveur, auteur du coin, bloc gravé 
en creux servant à la frappe. 

Parfois on trouve la marque du reproducteur du coin. 

Au revers : 

1® Les armes du pays ou une couronne de feuillage, ou 
encore, comme dans les nouvelles pièces gravées par Roty, 
une branche ; 

Tavernier . 7 
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2^^ Une sentence pu le mode de gouvernement, lorsque 
celui-ci ne figure pas sur le côté face ; 

5® La valeur de la pièce ; 

4® Le millésime (année de la frappe] • 

Sur les anciennes pièces on trouve des lettres, correspon- 
dant à rétablissement monétaire ayant frappé la pièce. C'est 
ainsi que la lettre A désigne la Monnaie de Paris. 

Sur la tranche ou cordon : 

Des cannelures, des étoiles ou encore une sentence. Les 
anciennes pièces françaises portent : Dieu protège la France. 

Si l'on regarde une pièce de monnaie, du côté face, et si on 
la fait tourner de i8o degrés, on voit le revers à l'endroit. 
La même expérience répétée sur des médailles ou des jetons 
montrerait celui-ci renversé. 

Le faiblage est la tolérance de poids. 11 est, en France, évalué 
par pièce. 

En France, Tunité monétaire, fixée parla loi du 6 germinal, 
an III (7 avril 1892) est le franc. C'est la valeur d'une pièce 
d'argent de 5 grammes, au titre de 0,900. 

La frappe de l'or fut décrétée le 7 germinal an XI (28 mars 
i8o3) et, en même temps, on décréta qu'à poids égal, Tor 
vaudrait 16 fois 1/2 autant que Targent. 

L'or est au titre de 0,900. 

Pour les monnaies d'argent, la pièce de 5 francs est seule 
au titre de 0,900. 

Une loi du 25 mai 1864 a réduit le titre des pièces de 20 et 
5o centimes à o,855. 

Une autre loi du i5 juillet 1866 a abaissé également à 0,855, 
le titre des pièces de 1 franc et de 2 francs. 

La monnaie de billon est en bronze. Sa composition 0/0 est 
la suivante : 

9$ 0/0 de cuivre. 
4 0/0 d'étain. 
1 0/0 de zinc. 


i 
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Union latine 

On donne le nom d'union latine, à la convention monétaire 
qui intervint entre la France, T Italie et la Suisse, le 25 dé- 
cembre i865. En 1868, la Grèce adhéraà l'Union. Les pièces, 
frappées par l'un des pays de TUnion, ont cours dans les 
autres, c'est-à-dire qu'elles sont reçues dans les caisses publi- 
ques de ces divers Etats. 

La convention fut renouvelée le 5 novembre 1878, pour 
prendre date en 1880, puis en 1886. Elle est prolongée de 
plein droit, d'année en année, par voie de tacite reconduction. 
En cas de dénonciation, elle continuerait à être obligatoire pen- 
dant une année, à dater du le*" janvier, suivant la dénonciation. 
Les puissances devraient alors reprendre leurs pièces en 
argent, pour leur valeur nominale. 

C'est ce qui est arrivé en 1894» lorsque l'Italie s'est retirée 
de l'Union. Actuellement, les pièces de 2 francs, 1 franc, o fr. 5o' 
et o fr. 20 de ce pays n'ont plus cours légalet au pair, en Bel- 
gique, en France, en Suisse et en Grèce. 

Chaque pays a droit de frapper 6 francs de monnaie divi- 
sionnaire» par tête d'habitant. 

Le poîds^ le titre, la tolérance et le diamètre sont fixés, 
pour chaque pièce» d'une façon uniforme. 

En France, on rencontre encore des pièces de 40 francs 
dont le poids et de 12 gr. 9052. Leur taille est de 77 1/2. On 
ne frappe plus de pièces de ce genre. 

Quelques pays, comme l'Autriche et la Russie, ont frappé des 
pièces d'or, correspondant à nos pièces de 10 et 20 francs qui 
sont admises dans les caisses publiques. 

L'Etat peut refuser les pièces ^ ayant perdu trop de poids, 
par sniie de frai. 

Les pièces de 20 fr., par exemple, sont refusées au-dessous 
de leur poids léger (6 gr. 45i6i — 2 0/0 =) 6 gr. 43871, di- 
minué de 1/2 0/0 = 6 gr. 40662. 
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Tableau des pièces ayant cours 

dans les pays de l'Union latine 

Pièces 

Diamètre 

en 
millimètres 

Poids légal 

Faiblage 
ou tolérance 

Voo 

TiU 
légal 

1 <^ 
tolérance 1 

Voo ] 

Taille 

Or 







iOO fr. 

35 

32 gr. 25806 

1 

0,900 

4 

31 

50 

28 

16 12903 

1 

» 

» 

62 

20 

21 

6 45161 

2 

» 

» 

155 

10 

19 

3 22580 

2 

« 

» 

310 

5 

17 

1 61290 

3 

» 

» 

620 

Argent 







5 fr. 

37 

25 gr. 

3 

» 

2 

40 

2 » 

27 

10 » 

5 

0,835 

» 

100 

1 » 

23 

5 » 

5 

» 

» 

200 

fr. 50 

18 

2 gr. 5 

7 

» 

3 

400 

» 20 

16 

1 » 

10 

» 

» 

1000 


Monnaies ayant cours légal en France 

Depuis 1894? ces monnaies sont les suivantes : 
1« Monnaies nationales (1). 


I. Monnaies d'or. 

Toutes les pièces de 100 fr., 5o fr., 40 fr. et 20 fr. et les 
pièces de 10 fr. et 5 fr. dont le millésime est postérieur à i885. 

(i)Pour les paiements en monnaie en argent, supérieurs à 1000 fr., le 
débiteur est tenu de fournir un sac, sous retenue de 10 cent» C'est ce 
qu'on appelle la passe de sac. ' 
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II. Monnaies d'argent. 

Toutes les pièces de 5 fr. 

Toutes les pièces de 20 et 5o centimes, frappées depuis 
1864 et celles de 1 fr. et de 2 fr., frappées depuis 1866. 

Le cours légal des monnaies divisionnaires d'argent est 
limité à 5o fr.,par payement. Toutefois, les caisses publiques 
les acceptent, sans limitation de quantité. 

III. Monnaies de bronze. 

Toutes les pièces de 1, 2, 5 et 10 centimes, frappées depuis 
i852. L'emploi de ces pièces est limité à 5 fr. 

On voit que les monnaies divisionnaires d'argent et que les 
monnaies de bronze sont simplement des monnaies d'appoint, 
puisque le créancier ne les reçoit que jusqu'à concurrence 
d'une certaine quantité. 

Dans ce cas, la garantie de l'Etat est des plus efficaces, car 
personne n'hésite à échanger, par exemple, cinq pièces de 1 fr. 
(au titre de o,835) contre un écu de 5 fr. (au titre de 0,900), 
pas plus que de la monnaie de bronze, dont la valeur réelle est 
à peu près du i/3de sa valeur nominale, contre de la monnaie 
d'argent. 

2« Monnaies étrangères. 

I. Monnaies d'or. 

Autriche^Hongrie : 
Pièces de 4 et 8 florins. 
Espagne : 

Pièces de 10 et 20 pesetas. 
Russie : 

Pièces de 5 et 10 roubles. 
Belgique, Suisse, Grèce, Italie, Monaco : 
Les pièces de 100 fr., 5o fr., 40 fr., 20 fr., 10 fr. et 5 fr,, 
frappées en vertu de la Convention de i865 et, en plus, pour 
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la Belgique et l'Italie, celles d'une frappe antérieure à cette 
convention. 

IL Monnaies d'argent, 

\^ Pièces de 5 francs de Belgique^ Grèce, Suisse, Italie : 
Toutes les pièces frappées, en vertu de la Convention de 

i865, et, en outre, pour la Belgique et l'Italie, celles d'une 

frappe antérieure à cette convention. 

2^ Monnaies divisionnaires de Belgique, Grèce et Suisse : 
Toutes les pièces de 20, de 5o centimes, de 1 fr. et de 2 fr., 

dont le millésime est postérieur à i865. 

L'admission de ces monnaies divisionnaires étrangères dans 

les caisses publiques est limitée à 100 fr. par payement, mais 

l'Etat qui les a mises en circulation est tenu de les recevoir, 

sans limitation de quantité. 

m. Monnaies de bronze. 

Les monnaies de bronze étrangères n'ont pas cours en 
France. 


CHAPITRE XIV 

Monométallisme et bimétallisme. — Commerce des matières 
PRÉCIEUSES. — Valeur de l'or et de l'argent. — Mon- 
naies fiduciaires. — Chèque. 


Monométallisme et Bimétallisme 

Dans rorganisation de son système monétaire, un Etat peut 
choisir entre l'emploi de l'étalon unique, ou celui de l'étalon 
double. 

Dans le premier cas, l'Etat est monométalliste, dans le se- 
cond, bimétalliste. 

L'emploi de l'un ou Tautre de ces systèmes offre des avan- 
tages et des inconvénients, que nous allons tâcher de passer 
brièvement en revue. 

L'Etat monométalliste n'emploie qu'un seul étalon, soit l'or, 
comme l'Angleterre et la Hollande ; soit l'argent, comme le 
Mexique, par exemple. 

En Angleterre, on ne peut se libérer valablement d'une dette 
qu'en en versant le montant en or. L'argent ne joue plus que 
le rôle de monnaie d'appoint. 

Les monométallistes-argent sont moins nombreux, car 
l'argent possède une valeur inférieure à celle de l'or et devient 
encombrant en grande quantité. 

Le bimétallisme repose sur l'emploi simultané des deux mé- 
taux, or et argent, en maintenant entre eux un rapport légal. 

En France, où le bimétallisme est limité, puisque la frappe 
de l'argent n'est pas libre, nous avons vu que le rapport légal 
était de i5 1/2, 
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Les paiements peuvent se faire, soit en or, soit en pièces de 
5 fr. (au titre de 0,900). 

Le grand inconvénient du système bimétalliste est le sui- 
vant : L'exploitation de nouvelles mines d'or ou d'argent vient 
mettre sur le marché une plus grande quantité de Tun ou l'au- 
tre de ces métaux et rompre le rapport légal qui devient dès 
lors fictif. 

Par suite de la découverte de mines d'argent américaines, et 
par suite aussi de la conversion de certains Etats au monomé- 
tallisme-or, c'est à l'heure actuelle, l'argent qui se trouve dé- 
précié. 

Cette situation dure depuis 1870. 

Par contre, il convient d'ajouter, pour la défense de notre 
système monétaire que le bimétallisme atténue dans une cer- 
taine mesure les variations entre les deux métaux, lorsqu'elles 
viennent à se produire. 

Ce phénomène, curieux au prime abord, résulte d'une loi 
économique, la loi de Gresham qui est la suivante : a La mau- 
vaise monnaie chasse la bonne ». 

Si l'or, en eJBfet, devient plus rare, et l'argent plus répandu, 
ceux qui possèdent de l'or, ne le mettent pas en circulation 
et l'argent, seul désormais, voit ses emplois se multiplier, et 
la hausse se produit. Bientôt, on trouve avantage à l'emploi 
de l'or, et l'équilibre se rétablit. 

Mais, en restant seul bimétalliste, un Etat s'exposerait à de 
graves pertes, car en vertu de cette même loi de Gresham, la 
bonne monnaie irait à l'Etranger où seule elle est reçue pour 
les paiements et, par contre, cet Etat absorberait la mauvaise 
monnaie, qu'il est tenu de recevoir. 

C'est ce qui explique, dans une certaine mesure, l'utilité de 
l'Union latine, entre peuples bimétallistes. 
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Commerce des matières précieuses 

En France, la fabrication des objets d'or et d'argent est sou- 
mise à la surveillance de l'Etat. 

Un arrêté du 5 germinal, an XII, attribue à la Monnaie de 
Paris, le monopole de la fabrication des jetons et médailles, au 
titre fixe de 0,916 pour l'or, et de 0,960 pour l'argent. 

Pour les autres objets, l'Etat a un droit de contrôle sur Tin- 
dustrie privée. Voici quels sont les taux légaux en usage : 

Or. — 0,920. — 0,840. — 0,750. 

Argent. — 0,950. — 0,800. 

La loi du 25 janvier 1884» autorise la fabrication d'objets en 
alliages quelconques, pour l'exportation. 

L'essai des matières précieuses se fait dans 67 bureaux en 
France, et 7 en Algérie. 

La tolérance est de 3 0/00 pour les objets en or, et de 5 0/00 
pour ceux en argent. 

Pour les petits objets, la tolérance est plus grande. 


Valeur de l'or et de Targent 

Or. — 1 kg. d'or monnayé, au titre de 0,900, vaut i5,5 fois 
plus que l'argent. Puisque le kg. d'argent monnayé vaut 

( z=\ 200 fr., 1 kg. d'or monnayé vaudra : 

200 X i5,5 fr. 5.100 » 

Non monnayé, il vaut moins. Il convient, pour 
avoir sa valeur exacte, de retrancher les frais de 

monnayage qui sont par kg. pour l'or de fr. 6 70 

900 grammes d'or fin valent fr. 5.093 5o 

3.093,30 
1 gramme vaut : — — — 

1.000 gr. ou 1 kg. d or fin vaudront — 2 

Soit*«....^ fr. 3.437 » 
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C'est le prix du kg. d'or au pair. 

La cote indique, suivant les cas, la perte (p) ou la prime (pr). 

Application : 

Quelle est la valeur d'un kilogramme d'or, si la cote porte : 

Or en barre 3 0/00 pr, ? 

Le kg. d'or vaut 3.437 fr. + ^ ^oto^^ ~ ^^' 3.447,3i. 

Argent. — Monnayé, 1 kg. d'argent, au titre de 0,900 

vaut fr. 200 » 

Prix du monnayage fr. 1 5o 

900 gr. d'argent pur valent donc fr. 198 5o 

- iq8,5o X i.ooo 

1000 gr. vaudront -2 

° 900 

Soit fr. 220 56 

Par une anomalie singulière, le prix du kilogramme d'ar- 
gent fin est fixé à 218 fr. 89. Ce prix est basé sur des anciens 
frais de monnayage de 3 fr. 33 (prix fixé en l'an XI). 

Application : 

Si la cote porte : Argent p, 532 0/00, quel sera le prix de 

12 k. 500? 

Le prix sera : 

e vx 00 532X12,500X218,89 « o - 

i2,5oo X 218,80 — ^^^^ =■ fr. 1.280,50. 

^ ^ ^ i.ooo 

La cote des matières d'or et d'argent se trouve à la huitième 
page de la Cote officielle. 


Monnaies fiduciaires 

On appelle monnaie fiduciaire, une monnaie qui n'a de va- 
leur, que par la confiance qu'on lui accorde. On distingue 
parmi les monnaies fiduciaires : 

Le papier-monnaie et le billet de banque. 

Certains pays, dans le but de se créer des ressources, émet- 
tent du papier-monnaie. 
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Le papier-monnaie est émis par les Gouvernements qui lui 
donnent une valeur libératoire, car il n'a aucune valeur intrin- 
sèque ne représentant généralement rien. Son oours forcé est 
toujours décrété. 

Inutile d'ajouter que le papier-monnaie est déprécié. 

En France, on émit jadis des assignats, papier-monnaie qui 
avait cours forcé. Certains pays, comme la Russie et T Au- 
triche-Hongrie, ont encore aujourd'hui du papier-monnaie. 

Le billet de banque, toujours échangeable contre sa valeur 
métallique, est au porteur. Il ne supprime pas, mais simplifie 
l'emploi de la monnaie. 

En France, les billets de banque sont émis parla Banque de 
France, qui, depuis 1857, a seule le droit d'émettre des billets 
de banque, en France. 

Du 12 août 1870, au le*" janvier 1878, le cours forcé fut 
établi sur les billets de la Banque de France (ij. 

Les billets de banque sont gagés par le papier de commerce 
que la banque escompte, les titres, les métaux précieux et les 
warrants sur lesquels elle fait des avances. 

Ils ont seuls oours légal sur le territoire français. Les cou- 
pures émises sont de 5. 000, 1.000, 5oo, 200, 100, 5o, 25, 20, 
et 5 francs. 

Il existe une limite naturelle à la trop grande émission des 
billets. 

Si, en e£fet, la banque émettait trop de billets, il y aurait 
excès de monnaie ; les marchandises deviendraient plus chères 
et, pour les payer, on exporterait de l'or (puisque les billets 
n'ont cours que dans les pays où ils sont émis] ; il faudrait 
alors échanger les billets contre de l'or et l'équilibre se réta- 
blirait ainsi. 

Le billet de banque est un excellent instrument de payement, 
car il est facilement transportable ; de plus, il occasionne dans 
les pays qui l'émettent une économie sensible de numéraire. 

(i) En 1870, certains établissements de crédit furent autorisés à émet-^ 
tre des billets à vue. 
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Le banquier qui émet des billets fait Tescompte des efiPets de 

commerce. Il donne, en échange des eJBfets ses billets, substi- 
tuant ainsi son crédit, reconnu solide, à celui du porteur dés 
effets. 

L'escompte qu'il retient constitue donc pour lui un bénéfice 
net, puisqu'il le prélève, en faisant des avances, tandis qu'il em- 
prunte à tous les porteurs de ses billets, sans leur payer d*inté- 
rét. Le billet de banque a aussi des inconvénients : une panique 
se produisant ou les conditions du commerce international exi- 
geant l'exportation de l'or, les porteurs de billets viendront à 
la caisse de la banque pour se faire rembourser. Or^ tous les 
effets escomptés ne pouvant être encaissés de suite et les ga- 
ges, être retirés immédiatement par les emprunteurs, la ban- 
que ne pourra faire face aux demandes d'argent des porteurs 
de billets et sombrera. L'établissement du cours forcé pourra 
seul conjurer un semblable danger. 

Ainsi que nous l'avons vu, en prévision de ci*ises financières, 
l'élévation du taux de l'escompte permettra à la banque de ra- 
lentir la marche de ses opérations et, partant, de diminuer le 
nombre d'effets à escompter. 


Chèque 

Le choque est un instrument de retrait de fonds. 

Lorsqu'on a un compte de dépôts dans une banque, on se 
fait délivrer un carnet de chèques, au moyen desquels on fait 
des prélèvements sur ce compte. Grâce à l'heureuse combi^ 
naison des chèques et des comptes de dépôts à vue, on ne 
garde pas chez soi, improductifs, les fonds, dont on n'a pas 
l'emploi immédiat. 

On détache un chèque, lorsqu'on doit effectuer un retrait 
de fonds. 
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le talon : cette 
formule du 
chèque n'est 
pas obligatoi- 
re. Toutefois, 
sur l'effet doi- 

les indications 


loi. Les ban- 
ques délivrent, 
en outre du 
carnet de chè- 

cond carnet sur 
lequel le ban- 
quier inscrit le 
double de la 
position chez 
lui du compte 
du déposant. 
Celui - CI fait 
mettre à jour 
son carnet de 
position quand 
il le jugeàpro- 
On voit que, 
de cette façon, 
un compte de 
chèques peut 
servir de comp- 
tabilité comr 
plëte. 
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Le chèque est donc une monnaie fiduciaire, plutôt qu'un 
e£Pet de commerce. 

Le chèque comprend deux parties : 

le Le chèque proprement dit, que le tireur remet en paye- 
ment à son créancier (le bénéficiaire du chèque). 

2û Le talon, récapitulation sommaire du chèque, qui reste 
attaché au carnet. 

Tous les chèques du carnet portent un numéro distinct. 

L^ttsage du chèque a été introduit en France par une loi du 
20 juin i865. 

Il jouit, en ce qui eoncerne son timbrage, d'un régime de 
faveur. Le timbre sur les diè^ues est, en efiet, de o fr. lo 
s'ils sont tirés et payés dans une aème place et de o fr. 20 
dans le cas contraire, c'est-à-dire s'il j a ïiwiinn de place. 

Le timbre est payable d'avance. Les banquiers délivrent 
des carnets de chèques tout timbrés. Le chèque émis en Frmace 
doit être timbré à l'extraordinaire (1). On ne peut y apposes^ 
qu'un timbre mobile complémentaire, si le chèque déjà timbré 
à l'extraordinaire à raison de o fr. 10 devait être timbré à 
o fr. 20, dans le cas d'uae remise de place. 

Afin que le chèque ne soit pas employé dans les cas où 
le billet à ordre et la lettre de change, frappés d'un droit de 
timbre plus fort, sont en usage, le législateur a exigé certaines, 
conditions spéciales. 

i*^ Il est toujours tiré à vue. 

2^ Sa durée est limitée à 8 jours, s'il y a remise de place et 
à 5 jours, dans le cas contraire. 

Ce délai écoulé, si le porteur du chèque ne trouve pliis 
chez le tiré provision, c'est-à-dire le montant de la somme stipti- 
lée sur le chèque, il n'aura plus recours légal contre le tireur. 

Il convient d'ajouter que, dans la pratique, on dépasse sou- 
vent les délais légaux, sans courir de risques. 

(i) Le timbre extraordinaire consiste en Tapposition, au haut du côté 
droit de la feuille, d'empreintes de timbres par les soins de Tadminis-- 
tration du Timbre. 
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5<^ La loi exige qu'il y ait — dans les délais stipulés, bien 
entendu — provision chez le lire. 

S'il n'y a pas provision, le tireur est passible d'une amende 
de 6 o/o du montant du chèque. 

Le minimum de cette amende est de loo francs (loi du 
19 février 1874)- 

4^ La date doit être inscrite en toutes lettres^ de la main 
de celui qui a libellé le chèque: 

Ceci a pour but de ne pas dissimuler un billet à ordre ou 
une lettre de change, car il suffirait pour cela de laisser la 
date en blanc. Dans ce cas, le dernier porteur n'aurait qu'à 
dater le chèque. On éviterait ainsi les droits de timbre. 

Tout chèque, dont la date est inscrite en chiffres, paye le 
timbre des billets à ordre. 

On a supprimé pour le chèque l'observation de quelques 
règles surannées. C'est ainsi que la mention de la valeur 
fournie n'est pas nécessaire et que l'endossement en blanc 
est permis, alors qu'il est prohibé sur le billet à ordre. 

Un chèque doit être, ou bien nominatif, avec ou sans faculté 
d'ordre ou bien au porteur. La désignation du bénéficiaire 
doit être faite aussi exactement que possible. Toutefois un 
chèque, libellé au profit d'une société ou d'une maison de 
commerce, sans désignation complète de la raison sociale est 
généralement accepté, lorsque la société et la signature sociale 
sont connues de l'établissement payeur. Il n'existe aucune 
prescription légale, à ce sujet. 

Le chèque est surtout d'un grand usage en Angleterre, où 
il existe, en outre des chèques ouverts (open cheoks), 
comme les nôtres, des chèques barrés (crossed cheoks) qui 
ne peuvent être encaissés que par l'intermédiaire d'un ban- 
quier. Ces chèques portent, en travers, deux barres parallèles 
entre lesquelles s'inscrit le nom du banquier, chargé de l'en- 
caissement. Ceci constitue une certaine garantie contre les 
vols, le porteur du chèque étant obligé d'avoir un banquier, 
pour se faire payer. 
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A Londres, il existe une chambre de compensation (clearing 
liouse) où tous les commis de9 divers banquiers échangent les 



chèques tirés sur les maisons qu'ils représentent. Les soldes 
résultant de ces échanges se règlent par virement sur la Ban- 
que d'Angleterre, où tous les banquiers ont un compte ouvert. 

Ce système a pour but de simplifier les encaissements et 
d'éviter les déplacements de numéraire. 

La chambre de compensation de Paris a été fondée à Paris, 
sur le modèle du clearing house de Londres. Onze maisons 
de banque seulement en font partie. Les feuilles de compensa- 
tion se règlent par mandats de virement sur la Banque de 
France. 


CHAPITRE XV 


Le CHA.NGB. — Lettre de change. — Cours des changes 


Le change 

L'étude du change consiste en la recherche des meilleurs 
moyens à employer pour effectuer, d'une place sur une autre, 
les paiements et les encaissements. 

Ce problème était autrefois considéré comme des plus com- 
pliqués et sa résolution était confiée aux cambistes. 

Aujourd'hui, grâce à la généralisation du système décimal, 
bien des difficultés se sont aplanies» 


Lettre de change 

Si tous les règlements de compte à l'étranger devaient 
s'eflTectuer en numéraire, il s'en suivrait des frais considé- 
rables de transport et d'assurance. 

Aussi a-t-on eu, depuis fort longtemps, l'idée ,d*employer 
un effety pour éviter tous mouvements de métaux. 

Cet effet est la lettre de change. 

La lettre de change n'est autre qu'une traite, tirée d'un 
lieu sur un autre. Elle esta ordre et, par conséquent, transmis- 
sible par voie d'endossement» 

Son usage est des plus anciens^ On croit que les Assyriens 

s'en servaient. Ce sont les Juifs, expulsés par Dagobert (640) , 

qui en firent les premiers un grand usage, pour rentrer en 

possession de leurs biens. 

Tavernier. 8 
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L'introduction de la lettre de change en France date du 
XVI* siècle. 

Pour bien comprendre son utilité, supposons quatre per- 
sonnes A, B, C et D. A et D, demeurent à Londres, B et G à 
Paris. 

A (à Londres] doit lo.ooo francs àB (de Paris). De son 
côté G (de Paris) doit la même somme à D (de Londres). 

B, pour se couvrir, va tirer une lettre de change de 
10.000 francs sur A. 

C, qui doit lo.ooo francs à Londres, achètera à Paris la 
lettre de B, et l'enverra en paiement à son créancier D à 
Londres, qui ira en toucher le montant chez A. 

De cette façon créanciers et débiteurs seront en règle. 

LONDRES PARIS. 

ans 9*Tri 

I^A ^ doit à ";% p \ j 




9 910JLU9 


Or, les créanciers et les débiteurs, sur l'une et l'autre place, 
sont nombreux. Afin d'effectuer les paiements à l'étranger et 
pour les faciliter, il se tient sur chaque place un marché des 
lettres de change. Les créanciers les vendent, les débiteurs les 
achètent. De l'offre et de la demande dépendent les cours du 
change. Nous avons vu que le commerce des lettres de change, 
dont la loi donne le monopole aux agents de change, n'est 
pas, à Paris du moins, entre leurs mains. 

Les mentions exigées sur la lettre de change sont com- 
munes à la traite et au billet à ordre. 

Les lettres de change sont présentées à l'acceptation, pour 
en rendre le paiement plus sûr. Généralement, afin d'éviter 
toutes difficultés, on envoie un duplicata à l'acceptation. On 
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fait également des duplicata qui, au besoin, remplacent l'ori- 
ginal, lorsque la lettre de change doit traverser les mers. On 
indique sur la lettre : seule ou présente de change^ s'il n'y a 
qu'un original, première, deuxième, etc... de change, s'il y a 
des duplicata. 

Les lettres de change peuvent être tirées à vue, à délai de 
▼ue ou à une date d'échéance fixe. 

Toutefois, la loi n'accorde pour les lettres à vue qu'un délai 
de 3 mois, qui peut cependant être augmenté, suivant les dis- 
tances. 

Les banquiers achètent et vendent des lettres de change, 
moyennant commission. Le commerce des lettres de change 
entre banquiers se fait par l'intermédiaire de courtiers libres 
établissant les cours des changes publiés à la Cote Officielle 
des agents de change, à la 8® page. 

En cas de non payement ou de non acceptation, on dresse 
un protêt, constat légal servant de base à l'action judiciaire. 

Le timbre sur les lettres de change est de 1/2 0/00 (o fr. o5 
par 100 francs ou traction). Si la lettre de change est tirée 
d'une place étrangère sur une autre, et seulement endossée en 
France, elle ne paie que le timbre de transit qui est de 
1/4 0/00 (o fr. 5o par 2000 fr. et fraction). 

Quelques détails relatifs à Tapposltlon et à roblltératlon 
des timbres mobiles sont spéciaux aux effets venant de 
l'étranger ou des colonies : 

Pour ces effets, le timbre mobile est apposé, avant tout 
usage, au recto de l'effet, à côté de la mention d'acceptation ou 
d'aval, et, à défaut d'acceptation ou d'aval, au verso, avant tout 
endossement ou acquit. 

Si l'effet n'a pas encore été négocié, et en cas de négocia- 
tion, on place le timbre immédiatement après le dernier endos- 
sement souscrit en pays étranger ou dans les colonies. 

Chaque timbre mobile est oblitéré au moment de son appo- 
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Voici le libellé d'une lettre de change : 
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sition, par le signataire de l'acceptation, de Pavai, de l'endos- 
sement ou de l'acquit. 

En cas de protêt faute d'acceptation, d'un effet venant de 
l'étranger ou des colonies, cet effet est visé, pour le timbre, 
par le Receveur chargé de l'enregistrement. 


Cours des changes 

Nous avons vu que les cours des changes dépendaient de 
l'offre des créanciers et de la demande des débiteurs » 

Lorsqu'un pays doit recevoir de l'étranger des sommes 
plus importantes que celles qu'il a lui-même, à payer, le 
change étranger dans ce pays sera à la baisse, car les offres de 
ce change seront plus importantes que les demandes . 

Réciproquement, il sera à la hausse, lorsque l'ensemble des 
sommes à payer à l'étranger l'emportera sur l'ensemble des 
sommes à recevoir. Lorsque les dépenses et les recettes exté- 
rieures se balancent, le change est au pair. 

Les changes s'appliquent, suivant les pays, aux monnaies 
de compte employées dans ceux-ci. 

Voici le tableau des monnaies de compte des principaux 
pays : 


118 


TRAITÉ ÉLÉMENTAIRE 



Unité 

Signe 

Division 

Yaleor 

Pays 


abréYiatif 

de l'unité de 

an 

do Momudo 

usuel 

monnaie 

pair 





en fr. 

Allemagne 

Reischmark 

M. ou Rmk. 

100 pfennig 

1,2345 

Angleterre 

Liv. sterling. 

£. 

20 sh. à 12 penc. 

25,2213 

Autriche-Hong . 

Florin 

Afl.oufl.œu. 

100 kreutzer. 

2,4691 

Brésil 

Milreis 
Lew 

Mr. 
L. 

4000 Reis. 
100 Stotinkis. 

2,8316 
1,00 

Bulgarie 

Chili (l),Golom-i 




bie, / 




Equateur, RépApeso 

$. 

100 centavos. 

5,00 

Arg««, Nicara-l 




gua, Uruguay.) 




Danemark, 

Kronor ou 




8uède,Norwège. 

Couronne 

Kr. 

100 ore. 

1,3888 

Egypte 

Livre égypt. 

Liv. 

100 piastres. 

25,6180 

Espagne 

Peseta 

P*-. 

100 centimos. 

1,00 

Etats-Unis 

Dollar 

$• 

100 cents. 

5,1825 

Finlande 

Markkaa 

Mk. 

100 pennis. 

1,00 

France, Belgi- 
que, Suisse ... 

Franc 

fr. 

100 centimes. 

1,00 

Grèce 

Drachmes 

dr. 

100 leptas. 

1,00 

Haïti 

(imi rd A 

cr 

100 centièmes. 
16annasàl2pies 

5,00 
2,3757 

Indesangl. (2}.. 

Roupie arg«** 

Rp. ou Rs. 

— françaises. 

Piastre 

$. 

100 centièmes. 

5.44 

Italie 

Lire 

Lit 

4 00 ppntAaimî 

1,00 
5,1664 

Japon (3) 

Yen argent- 

Y". 

lUU l/CillOoiUJl. 

100 sen. 

Mexique. 

Peso 

$ 

100 centavos. 

5,4308 

Pays-Bas 

Florin 

fl.P.B.ouflc. 

100 cents. 

2,10 

Portugal 

Milreis 

Mr. 

1000 rei. 

5,60 

Roumanie 

Lei 

L. 

100 bani. 

1,00 

Russie 

Rouble 

Ra. ou Rb. 

100 kopecks. 
100 paras. 
100 piastres. 

4,00 
1,00 

22,78 

Serbie 

Dinar 

dn. 

Turquie 

Livre turque 

L. T. ou Liv. 

Venezuela 

Bolivar 

e* 

100 centavos. 

1,00 


(i) Le nouveau peso chilien vaut i fr. 8o. 
(a) La Roupie papier vaut i fr. 67. 
(3) Le yen nouveau vaut 2 fr. 58. 
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Nous indiquons pour chacune la valeur au pair, c'est-à-dire 
la valeur en monnaie française de la monnaie étrangère, 
en ne tenant co.mpte que de son titre et de son poids. 

Il ne faut pas confondre la valeur au pair des monnaies 
avec la valeur au tarif, un peu moins élevée. Celle-ci est le 
prix que l'on paye, à la Monnaie, les pièces étrangères appor- 
tées à la fonte. La difiPérerice, entre la valeur au pair et la va- 
leur au tarif, représente la tolérance accordée et le frai 
approximatif. 

Dans tous les pays figurant au tableau ci-contre, sauf l'An- 
gleterre et les Indes anglaises, le calcul des monnaies se 
fait très simplement, le système décimal étant en vigueur. 

Nous n'étudierons donc que les calculs particuliers aux mon- 
naies anglaise et indienne. 

Monnaie anglaise. — L'unité de monnaie est la livre ster- 
ling (£). La livre se divise en 20 shillings (sh) et lé shilling 
en 12 pence (1) (d). 

Dans les calculs de change, il est parfois nécessaire de con- 
vertir les shillings et les pence, en fractions décimales de livre. 

Pour cela, il suffit de multiplier la quantité de shil- 
ling par o,o5 ( i sh. = £ — ) et les pence par 0,004 (1 d. = 

— sh.=£ -7^ ou " environ, exactement o,oo41). 

12 240 1000 ' » ^ ' 

Dans la pratique, on se contente, le plus souvent, de calculer 

le penny à o fr. 10. 

Exemples de calcul 


1* Addition. 

Soit à additionner : 

£ 
ce 
a 
« 

35. 6. 9 
412. 8. 3 
611 . i3. 11 
908. 0.10 

Total : 

£ 

1967. 9. 9 


(1) Au singulier penny. 


I 


V 

I 
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On additionne d'abord les pence : 

9 -|- 3 + Il + 10 = 53 d. 

or 33 d =s 24 + ^f ^^^^ 3 s^* 9 <^* 

Je pose 9 d. et je retiens 2 sh. que j'ajoute à l'addition des 
shillings. 

2 sh. (retenus) -|- 6 + 8 + i3 = 29, ou 20 -|- 9 = 1 £ 9 sh. 

Je pose 9 sh. et je retiens 1 £ que j'ajoute aux £. 

1 £ (retenue) + 35 + 412 + 61 1 + 908 = 1967 £ 

Je pose 1967 £ 
Mon total est donc : 

£ 1967. 9 sh. 9 d. 

2* Soustraction. 

Soit, de £ 3486.10. 4 
à retrancher £ i632 .18.11 


Différence : £ 1853.11. 5 

Pour les pence : 

Ne pouvant retrancher 11 de 4» jajoute à 4> 1 sh., c'est-à- 
dire 12 d. que je retiendrai à la soustraction des shillings. 

16 — 11 == 5 d. 

Pour les shillings : 
J'ajoute à 18, i sh. (retenu) = 19. 

Ne pouvant soustraire 19 de 10, j'ajoute 1 £, c'est-à-dire 
20 shillings que je retiendrai à la soustraction des livres. 

3o — 19 = 11 sh 

Pour les livres : 

Je retranche i632 -f 1 (retenu) = i633, de 3476 = i853 £• 

Le résultat est donc : 

£1853.11.5 

3« Multiplication. 

Soit à multiplier £ 234'7.4 P^^ 25,27 'Z^* Négligeant pro- 
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reraent les pence, réduisons les 7 sh. en décimales ou centiè- 
mes de Livres. 

7 sh. = 7 X ^»o5 = £ 0,35 

Multiplions 234*35 par 25,275 ■= 5923,19. 

Ajoutons maintenant /\ d. k 0,10 (i) == o,4o. 

Résultat : fr. 5923,59. 

4fi DiTision. 
1er exemple : 

Soit à diviser £ 204. i5.3 par 6. 
Réduisons en décimales : 

£ 204 • i5 sh. r= 204,75 
Or, 204,75 : 6= 34,125 
et 3 d. (3o«) : 6 o,o5 

£ 34,175 

Convertissons £ 0,1 75 ensh. et pence, pour trouver les sh.^ 
puisqu'il y a 20 sh. dans 1 £ multiplions : 

0,175 X 20 =3 sh. 5o 

Multiplions enfin, pour avoir les pence, puisqu'il y a 12 d. 
dans 1 sh. : 

0,5oX i2 = 6d. 
Résultat : £34. 3. 6. 


2* exemple : 

Combien il y a-t-il de £ au cours de 25, 20 dans fr. 182,34? 

182,34 • 25,20 = 7,235. 
11 faut convertir o,235 en sh. et pence. 

0,235 X 20 = 4*70 
ou 4 sh. 70 

(i) Au dessus de 6 d. pour plus d'exactitude, on ajoute o fr. o5 au 
total CD francs obtenu en multipliant les pence par 0,10. Ex. : 10 d. = 
I fr. o5. 
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Or, sh. 0,70 X 12 = 8 <i. 4 

ou 8 d. 1/2 environ 

Résultat : 

£ 7.4.8 1/2. 

Pour faire la preuve de cette opération, il nous suffira de 
multiplier le résultat obtenu par 25, 20. 
Négligeons provisoirement les pence. 

£ 7.4 ou plutôt £ 7.20 X 25,20 = 181.44 

Ajoutons maintenant les pence : 
8 d. 1/2 r= o fr. 85 -|- 1/2 d = o,85 + o,o5 = 0.90 
Le total est bien exactement fr. 182,34 

Monnaie indienne. 

La roupie (Rp.) se divise en 16 annas (1 anna = 0,0626 de 
roupie) et Tanna en 12 pies. 

Dans la pratique on calcule la pie pour i centime. 
Soit à multiplier : 

Rp. 24.7.3 par i,5o 

7 annas = 7 X 0,0625= Rp. 0,4375 

24 Rp. 4375 X i,5o = 36,65625 

ajoutons 3 pies o,o3 

Résultat : fr. 36,68625 


Les cours du change sont indiqués de deux façons, selon 
•que les places donnent le certain ou Tincertain. 

Une place donne le certain, lorsque le nombre d'unités de 
monnaie étrangère est variable et correspond à un nombre 
d'unités fixe sous-entendu, de monnaie nationale. 

Lorsque la quantité de monnaie nationale reste fixe, tandis 
que la quantité de monnaie étrangère varie, la place donne 
rincertain. 

C'est ainsi que Paris cote les devises (monnaies des diffé- 
rents pays), en donnant le certain et que Londres, au con- 
traire, donne l'incertain. 


CHAPITRE XVI 

Lecture de la cote des changes. — Bordereaux d'es- 
compte ÉTRANGERS. -^ DÉCOMPTES d'eFFETS SUR L* ALLE- 
MAGNE ET SUR l'Angleterre. 


Lecture de la cote des changes 



3 Ve 

4 Vo 

5 Vo 

6% 
4 Vo 

6 Vo 


2 1/2 Vo 

3 Vo 
4o/o 
5Vo 
4Vo 


Changes 


Papier court 


Papier long 


I . Valeurs se négociant à trois mois 


Hollande 

Allemagne 

ËRpagne 

d<> Versement. 

Portugal 

Vienne 

St-Pétersbourg 

Ô9 Versement. 


206 7/8 à 207 3/8 
122 1/2 à 122 3/4 
348 à 370 
à 380 


375 
335 

2oa 

264 


à 345 

à 208 1/2 
à 266 


267 1/4 à 269 1/4 


207 1/2 à 208 1 

122^ 

1/2 à 122 3/4 

350 

à 365 


...à 

335 

à 345 

208 

à 208 1/2 

262 

à 264 

• • * • 

...à 


et 4 Vo 
et 4 Vo 
et 4 Vo 

et 4 Vo 
et 4 o/o 
et 4 0/, 


II. Valeurs se négociant à vue 


Londres 

do Chèque.... 

Belgique 

Suisse 

Italie (lires) 

New-York (en or).. 


25,24 à 25,27 

25,26 à 25,29 

5/16p*«à3/16pt« 

3/8pfàl/4pf 

71/2pfà7VoP** 
518 1/2 à 521 1/2 


25,26 à 25,29 

:» à » 

1/16 p*«à 1/16 b. 

l/4p*«à 1/8 p*- 

73/8pfà67/8pf 

516 1/2 à 519 1/2 


a 


2 1/2 «/o 
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A Paris, la cote des changes est publiée, chaque jour de 
Bourse, à la dernière page de la Cote Officielle des agents de 
change. 

Elle se divise en deux parties : 

/* Valeurs se négociant à 3 mois. 

IP Valeurs se négociant à vue, 

I. Valeurs te négociant à 3 mois 

Dans cette catégorie, on range les places dites cambistes. 

Voici l'explication des colonnes verticales : 

1« Escompte à l'étranger. Taux officiel de l'escompte sur les 
différentes places, 

2<> Changes. Nom des places. 

Voici pour chacune la quantité fixe de monnaie étrangère 
cotée : 

Hollande loo florins PB. (Pays-Bas). 

Allemagne. ... loo Reichsmark. 

Espagne loo piastres {500 pesetas oxx piécettes). 

Portugal 100 milreis. 

Vienne loo florins œu (i). 

Russie 100 roubles. 

3* Papier court. Papier à vue ou à échéance de moins d'un 
mois. 

4® Papier long. Papier à longue échéance, ayant au moins 
4o à 45 jours, à courir. 

Les papier court et le papier long ont 2 prix : le cours 
demandé (pour les acheteurs) et le cours offert, plus bas (pour 
les vendeurs). 

50 Et 4 0/0. Les cours étant cotes à3 mois(90Jours),(2)pour 
avoir le prix d'un effet payable dans /i jours, il faudra ajouter 
les intérêts à 4 0/0 pendant (90 — n) jours. 

(i) Œtt est rabréviation de Oesterreich-Ungarn (Autriche-Hongrie). 
Le florin autrichien s'appelle aussi le florin au pied de 4^ (fl. 4^) ou 
florin courant. 

(2) En supposant le trimestre de 90 jours : ce qui est rarement exact» 
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Les dijGPérences résultant de ce taux fixe sont compensées 
par les cours eux-mêmes. 

Presque toujours, le prix du papier court surpassera 
celui du papier long, lorsque le taux de l'escompte sur la place 
étrangère sera supérieur à 4 o/o ; mais ceci est loin d'être 
absolu, car les cours dépendent surtout de Toffre et de la 
demande, en chaque catégorie de papier. 

Certains pays, comme l'Espagne et la Russie, ont un cours 
particulier pour les versements. 

La vertement est fait chez un banquier qui télégraphie à 
son correspondant sur une place étrangère d'en payer le mon- 
tant. 

Application : 

Quel est le prix d'une lettre de change de 5oo fl. PB, payable 
dans 60 joursy au cours de 207 3/4 ? 

Au produit,, 5 X 207,75 =:fr. io38,75 
On doit ajouter les intérêts à 
40/0 pendant (90 — 60=) 

3o jours fr. 5,45 

Réponse fr. "^042,20 

On opère le plus souvent sur le cours de 100 florins et on 
multiplie ensuite le résultat obtenu par la quantité proposée 
(5 dans le cas présent). 


n. Valeurt se négociant à vue 

Les colonnes se subdivisent comme précédemment. 
1* Escompte à Tétranger. 

2* Changes. Voici les quantités fixes de monnaie étrangère 
sur les différentes places. 

Londres i livre 

New- York 100 dollars. 
Pour les pays de l'Union Latine, on cote la prime (b) ou la 
perte {p^) pour 100 francs. 
3* Papier court. 
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4* Papier long. 

5* Moins tant 0/0. On reproduit presque toujours le taux 
de Tescompte sur la place étrangère. C'est le taux de l'intérêt, 
à déduire sur les effets qui ne sont pas à vue ; car lorsque le 
papier n'est pas payable à présentation» il y a lieu de boni- 
fier à l'acheteur les intérêts pendant le temps, restant à courir 
du jour de l'achat, à l'échéance des effets. 

Le cours du chèque ou Tersement à Londres est générale- 
ment supérieur au prix du Londres court, ce dernier ne 
comprenant ni le délai de 3 jours de grâce, usuel sur cette 
place, ni le timbre anglais. 

Application : 

A combien reviennent loo £ payables dans 6o jours au cours 
de25,2S ? 

Au produit loo X 25,28 == fr. 2628 » 
11 ûmt retrancher à2. 1/2 0/0 (1) 

l'intérêt sur cette somme 

pendant 60 jours* fr. io»55 

Réponse fr. 2517,45 


En France, nous n'avons que deux types de papier. Cer- 
taines places ont du papier à 5 mois, 2 mois, 8 jours, etc. 

Le coulrtage, payable par le vendeur, est de 1/8 0/0. 

Le courtier en accorde la plus grande partie à son vendeur, 
en le faisant profiter d'un meilleur cours. C'est ainsi que 
dans la pratique, il descend en réalité à 1/2 0/00 et même à 
1/4 0/00 pour le Londres. 

Le vendeur bonifie le timbre étranger, sauf dans certains 
cas, sur le Londres. 


Bordereaux d'escompte étrangers 

Le bordereau d'escompte étranger est le compte détaillé des 
(i) Taux supposé de l'escompte à Londres, d'après la cote. 


J 
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effets sur Tétranger remis chez un banquier. Les effets pour 
lesquels on dresse les bordereaux peuvent être libellés en 
fruiot ou en monnaie étrangère. 

Dans le premier cas, ils sont assimilables aux bordereaux 
d'escompte ordinaires que nous avons déjà étudiés. 

On calcule sur les bordereaux. 

1« L'intèrôt, d'après le taux officiel d'escompte du pays, 
sauf pour les places se négociant à 3 mois ; dans ce cas la bo- 
nification de l'intérêt se fait à 4 o/o. 

Pour les effets à vue ou à trop courte échéance, on compte 
un minimum de jours d'intérêt. 

2* Le change, qui se prend d'après le tarif du banquier, sur 
une quantité minima établie, pour chaque devise. On ne prend 
pas de change sur les effets bancables. 

8* Perte ou prime selon les cas, dans certains pays (Union 
latine, notamment). 

4fi Les commitsions tupplèmentairet s'il y a lieu. 

5* Les timbres étrangers ( si les effets ne sont pas réguliè- 

6^ Le timbre de transit. ( rement timbrés. 


Nous étudierons la manière d'établir un décompte dans 
deux pays types : 

L'Allemagne, qui se négocie à 5 mois ; 
L'Angleterre, qui se négocie à vue. 


Décomptes d'effets sur rAllemagne 

Allemagne. Le nombre de jours à décompter comprend 
la différence existant entre la date d'échéance de chaque 
effet et la date de la remise, reculée de 3 mois et non de 
90 jours, car les trimestres ont un nombre de jours variable. 

Les intérêts s'ajoutent au capital. Si les effets sont à une 
échéance plus éloignée que celle à 5 mois, on compte le nom- 


i88 TRAITÉ ÉLÉMENTAIRE 

bre dejours à courir en plus, au taux de la Banque d'Allemagne 
^t les intérêts sont naturellement déduits du capital. 

Pour qu'un effet soit bancable sur cette contrée, c'est-à-dire 
pour qu'il puisse être négocié au taux hors banque, il faut que 
la somme de l'effet ne soit pas inférieure à 5ooo Rmk, et que 
celui-ci ait, au moins, 3o jours à courir. 

Les effets non négociables (peu importants comme sommes) ou 
tirés sur places non bancables sont soumis au change de place. 

Eiffett en francs. Les effets créés en francs sur l'Allemagne 
ne sont jamais négociables. On les escompte à vue, c'est-à- 
dire que les jours d'intérêts sont comptés de la date de la re) 
mise, à l'échéance des effets qui la composent. On prend le 
change de place, et on déduit le timbre allemand. 

Si les effets ne portent pas la stipulation payable au cours 
du Paris à vue ou francs effectifs, ils sont réduits en Rmk, an- 
cours de 80 Rmk pour 100 fr. et subissent de ce fait une perte 
représentant l'écart entre le change fixe du Rmk (1 fr. 25 
et le cours du jour. 
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Sxemple de Bordereau en Rmk sur places non bancables 

Cours 122 1/16. 


Bordereau des Effets sur l'Etranger remis par 

M X à Paris 

Paris, le 31 Mars 18 • 


Sommes 


Rmk 300 
500 
700 


Rmk 1500 





25 
25 


60 


Rmk 1499 65 

I 


Villes 

00 

o 
o 


§ 
o 

£ 

O 

44 

36 

3 

S 

a 

o 
o 

M 

§ 

Xi 

1/10 

1/5 
3/10 

Produit 

du 
change 

Barmen, . 
Zwickau. 
Postdam. 

Mai . 

» 
Juin. 

17 
25 

27 

1 
2 

» 

3 

45 

25 
70 

1 
2 

3 

30 

10 
40 




» 





20 
30 
40 


90 


4.30 
3.70 


3.40 change. 
0.90 Timbres. 

Intérêts & 4 Vo- 

à 122 1/16 = Net Fr. 1830 50 


Lorsque Téchéance dépasse 3 mois, on compte les intérêts 
négatifs ou rouges (pour les jours en plus de 5 mois) au taux 
de la Banque d'Allemagne (l'e colonne de la cote) et on les 
déduit du capital . 

Exemple de bordereau en francs non stipulés payables 

au cours du Paris à vue 

On supposera la perte de i fr. 40. Le premier effet étant à 
une échéance trop rapprochée, on comptera un minimum de 
jours d'intérêts (8 jours par exemple), représentant approxi- 
mativement la durée du voyage. 
Tavernier . 



130 


TRAITÉ ÉLÉMENTAIRE 


Bordereau det Effets tur TBtranger remis par 

» 

M ] 

IL. 



.. à 

Paris 


Paris, le 31 Mars 18 




Sommes 

VUles 

00 

o 

a 

•Ë 

9 
O 

-a 

S 

9 
O 

8 

l 

a 

o 
o 

;13 

S) 

s 

ô 

1/16 

Produit 

du 
change 

Timbre 
allemand 

fr. 1.500 

» 

Cologne . 

Mars 

31 

1 

15 

» 

95 

1 

25 

2.500 

» 

Brème... 

Avril 

10 

10 

2 

45 

1/10 

2 

50 

1 

25 

fr. 4.000 

» 





3 

60 

3 

45 

2 

50 



3.60 Intérêts 3 1/2 < 

V*. 





3.45 Change. 






2.50 Timbres. 




65 

55 
45 

56. » Perte 1,40. 




fr. 3.934 

Net. 










J 


Décomptes d'effets sur rAngleterre 


Cette devise se cote à vue. Le timbre est à la charge du 
dernier porteur. Il est compris dans le cours, ainsi que les 
5 jours de grâce, dont jouissent les effets tirés sur T Angle- 
terre. L'année commerciale anglaise est de 365 jours. 

On compte le timbre anglais pour les chèques. Ce timbre 
est de 1 penny par chèque, quelle que soit la somme. 

Le papier à courte échéance est coté à un cours inférieur à 
celui du chèque. L'écart qui existe entre ces deux cours varie 
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avec le taux de la Banque d'Angleterre. Au taux de 5 o/o, il 
est de 2 centimes. Cet écart représente le montant des 3 jours 
de grâce et du 'timbre. Le papier bancable, c'est-à-dire de £ loo 
au moins, et à longue échéance peut être, sur la demande des 
cédants, décompté au taux hors banque. Dans ce cas, on 
compte les 3 jours de grâce et on déduit le timbre, l'année 
étant considérée comme ayant 365 jours. On applique alors 
le cours du chèque. 

Les effets sur la province anglaise ne peuvent jamais être 
décomptés au taux hors banque. Ils sont soumis à un change de 
place et subissent les trois jours de grâce. 

Effets en francs. — Les effets créés en francs sur l'Angle- 
terre, sont décomptés au taux de la banque, au taux minimum 
de 3 o/o l'an. Ils supportent les pertes de place et le timbre 
anglais, plus les trois jours de grâce. 

Mention «London Agents». — Les chèques en £ sur la 
province, portant la mention London Agents^ sont décomptés 
avec six jours d'intérêts. Ces six jours représentent le temps 
exigé pour présenter ces chèques au visa dans la localité 
sur laquelle ils sont tirés et pour les retourner au correspon- 
dant chez lequel ils sont payables. Ceux qui ne portent pas 
cette mention, subissent le change au tarif et les trois jours de 
grâce. 
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Exemple de Bordereau en £. — Le premier eûet porte la mention 
L, A. (London Agent), le second est détourné. Les effets sont timbrés. 


Bordereau det BfFets tur l'Etranger retnis par | 


M X 



À Paris 1 

Paris. lel«' Avril 18.... 

c^ 



1 

Sommes 

Villes 

co 

o 

o 

a 

•a» 

.a 


O 

2 

9 
O 

6 

Escompte 
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£ 349 
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Exemple de Bordereau en £ sur Londres, décompte à 

l'utanoe anglaise. 
Taux hors banque 2 1/8. — 3 jours de grAce (85 4- 3 =: 88) 

et Timbre anglais. 


Bordereau des Effets sur l'Etranger remis par 

M X à Berlin 

Paris, le 1^ Avril 18 
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Sommes 


£2.500 
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£2.485 


18 
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S 

o 
o 

eo 
Cd 


§ 


12 16.2 Intérêts 88 jours 2 1/8 «/o. 
1. 5.» Timbre. 


Produit 

du I Timbre 
change 


& 25,14 fr. 

Timbre de transit 


62.496 65 
16 j» 


NetFrcs 62.480 65 
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Bordereau des Effett sur l'Etranger remis par || 

M X 


, à Angers 


Paris, le !•' Avril 18.... 
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1 

25 

» 3.700 

9 

Manchester 

» 

31 

63 

19 

45 
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3 

70 

2 
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> 6.200 
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28 

60 
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95 
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4.95 Changes. 



» 37 

30 
70 

3.75 Timbres. 



Fr.6.162 
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CHAPITRE XVII 

Ràgle conjointe et ses applications. — Change direct. — 
Règlement d*une dette avec du papier a une échéance 
^differente de celle de la dette. — change indirect. 


Règle conjointe et ses applications 

Pour résoudre facilement la plupart des problèmes de 
change et d'arbitrage, on fait emploi de la règle de calcul, 
connue sous le nom de règle de conjointe ou de chaîne. Elle 
consiste en l'établissement d'une série d'équivalences telles que 
la i*"* est Téquation du problème, le 2® membre de la i'« équi- 
valence se compose des mêmes unités que le i^r de la 2*' 
le 2® de la 2®, des mêmes unités que le i*' de la 3«, etc., et le 
2« de la dernière, des mêmes unités que le i«f de la i'«. 

Théoriquement, voici comment doit être composée une con- 
jointe : 


X- MÂJvUes A éqxuùoaZent eu m. zLrvCt^ B 


TL^ XÀTuités B 


Hj ujvU^ C 


II3 vurvités © 



Pour dégager l'inconnue, il faudra multiplier membre à 
membre les équivalences. Les unités se détruisant de chaque 
côté, il suffira de multiplier leurs coefficients. 
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Nous aurons donc : 

xX ni'X,n2'X ni = m\mi Xm2\mS 

D'où : 
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X 


m y^n2'X,n3 


L'inconnue s'obtient en divisant le produit des coefficients 
du second membre par le produit de ceux du premier (en 
dehors de l'inconnue). 

Un exemple fera mieux comprendre cette règle. 

Le mètre de toile vaut i fr. y5 à Paris. On demande quel est, à 
Londres, le prix par yard, sachant qtte le yard mesure o m. 91 (1) 
et que le cours de la £ est 25,29. 

La première équivalence est l'équation du problème. 


1 yard 



La deuxième doit nous donner l'équivalence du yard (en 
mètre). 
La troisième le prix du mètre (en francs). 
La quatrième le prix en francs (de la £). C'est la dernière 

(i ) Exactement o m . gi438. 
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équivalence, puisque nous avons les mêmes unités que dans 
le premier membre de la première équivalence (des £). 
D'où: 

^_ I x:o,9i X 1,75 Xi r. 

' - 1 X I X 25,29 - ^ <>'0^297 

ou, (en sh. et d.) £ 0.1. 3. 

Voici comment on peut expliquer arifhmètiqueinent la solu- 
tion du problème précédent : 
I m. revient à fr. 1,75. 

o^.gi reviennent à 1,75 X 0,91 = 1 fr. 5g25. 
Or : 
Pour avoir 25 fr. 29, on débourse £ i . 

» 1 fr. » 


25,29 

I 5o25 
Pour avoir 1 fr. 5925 (prix du yard), on déboursera "5^ 

= £0, 06297 (£ 0.1.3). 


Le change est direct ou indirect : 

Direct, lorsque le papier employé a son origine et sa desti- 
nation sur deux places seulement. 

Indirect, lorsqu'on emploie une ou plusieurs places mé- 
diates ou intermédiaires; ainsi, si j'achète à Paris, pour 
payer à Londres, du papier sur Amsterdam et si je Tenvoie à 
Londres, où il sera vendu, je fais du change indirect. 


Change direct 

Nous allons examiner deux cas d'achat du papier ; 

1® Sur une place cotée à 3 mois ; 

2^ Sur une place cotée à vue* 

lo Sur une place cotée à 3 mois. 

A combien me reviendront à Paris 618 florins autrichiens^ 
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payables dans 60 jours ^ le cours des afl» étant 208 i/4 et 
4 0/0 ? 

Etablissement de k conjointe : 

lO Je veux savoir combien de fr. (jt), il faudra débourser 
pour avoir 618 florins à 60 jours : 

J'écrirai donc que x fr. équivalent à 618 afl. à 60 jours : 

xiv. —618 afl. à6oj. 

20 Mais la cote donne le cours des afl. à 5 mois. Il me faut 
pour ma seconde équivalence trouver une relation entre les afl. 
à 60 j. et les afl. à 3 mois ou 90 jours. 

Si 100 afl. à 90 jours valent un certain prix, 100 afl., n'ayant 
que 60 j. à courir, vaudront le prix des premiers, augmenté 
des intérêts à 4 0/0 pendant (90 — 60 =) 3o jours à 4 0/0. 

4 0/0 pendant 1 an correspond à 1 0/0 pendant 3 mois ou à 
o fr. 35 pendant 1 mois ou 3o jours. 

Je puis donc écrire que : 

100 afl. à 2 mois équivalent à 100, 33 afl. à 3 mois ou pour 
n'avoir pas de décimales, en multipliant par 3 : 

3oo afl. à 60 jours — 3oi afl. à 90 jours. 

3<> Or, le cours des afl. à 3 mois est donné en francs (unité 
de l'inconnue), 

100 afl. à 3 m. — 208 fr. 25. 

sera donc ma dernière équivalence. 

Récapitulons : 

X fr. — 618 afl. à 60 jours. 
3oo afl. à 60 jours — 3oi afl. à 90 jours. 
100 afl. à 90 jours — 208 fr. 25. 

D'où : 

618 X 3oi X 208,25 
^ = 300 X 100 = ^-^91 fr- 27. 

Remarquons que, si je cherchais le prix afl. à 4 mois, par 
exemple, il faudrait retrancher les intérêts pendant 1 mois, au 
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taux de l'escompte à Vienne. Supposons que ce taux soit éga- 
lement de 4 0/0. 

La deuxième équivalence deviendrait : 

3oi afl. à 4 D^* -*-' 3oo ail. à 3 m. 

Si j'avais une commission de i/8 o/o (i) à calculer; pour la 
diminuer de la valeur de jr, j'ajouterais à ma conjointe Téqui- 
valence suivante : 

8oi fr. (sans commission) — 8oo fr. (avec commission). 

En résolvant, X se trouverait bien multiplié par la fraction : 

8oo 
Soi 

De même, pour bonifier une égale commission, j'écrirais 
l'équivalence : 

8oo fr. — 8oi fr. 

ce qui multiplierait x par le nombre fractionnaire : 

8oi 
8ÔÔ 

2* Sur une place cotée à vue. 

Combien devrai-je débourser^ pour me procurer, à Parisy 
320 S à ^o jours 'i Cours 520, moins ^ o/o. 
Etablissement de la conjointe : 
1° Posons l'équation du problème : 

X fr. — 320 $ à 3o j. 

2® En retranchant les intérêts à 4 o/o pendant i mois (o,33) 
nous pouvons dire que : 

100 S à 3o j. à 99,66 j) à vue, 

3* Or, d'après le cours donné : 

100 S à vue — 520 fr. 

{I) i/8 o/o = 1/800. 
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Récapitulons : 

X fr. — 320 g à 3o j. 
100 8 à 3oj. —99,66 % à vue. 
100 $ à vue — 620 fr. 

D'où : 

100 ^ 100 


Règlement d'une dette 
a?ec du papier à une échéance différente de celle de la dette 

Supposons que nous ayons à acquitter une dette de 5oo 
roubles, payables à St-Pétersbourg, dans 20 jours. 

Nous ne trouverons pas toujours du papier payable à 
Téchéance de notre dette. 

Admettons que nous ayons acheté un effet de rb. 5oo, paya- 
ble dans 70 jours, à St-Pétersbourg, le cours du rouble étant 
263 (et 4 0/0) et le taux de l'escompte à St-Pétersbourg : 6 0/0. 

Etablissons notre conjointe, pour chercher le prix de revient 
de notre achat. 

1° L'équation du problème est la suivante : 

X fr. — 5oo rb. à 20 jours. 

2<* Mais notre papier acheté étant à 70 jours de date il nous 
faut avoir une équivalence entre les rb. à 70 j. et les rb. 
à 20 j. 

Prenons 6.000 rb. (1), par exemple, à 70 jours; que vau- 
dront-ils à 20 jours? Il faudra retrancher 5o jours d'intérêt au 
taux de la place 6 0/0, c'est-à-dire 5o rb. 

Nous pouvons donc écrire : 

5.950 rb. à 20 jours — 6.000 rb. à 70 jours. 

(i) Nous prenons 6.000, pour plus de commodité dans les calculs, car 
c'est le diviseur correspondant 6 0/0. L'intérêt produit est de i rb. par jour. 
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3* Sur la cote^ nous savons que le rb. est donné à 3 mois 

Nous devons donc tenir compte des intérêts pendant (90 — 
— yo =) 20 jours à 4 0/0. 

Prenons 9.000 rb. (1), nous poserons : 

9.000 rb. à 70 j. — 9.020 rb. à 90 j. 

4® Enfin, d'après la cote : 

100 rb. à 90 j. — 265 fr. 

Récapitulons : 

X fr. — 5oo rb. à 20 j. 

5.950 rb. à 20 j. — 6.000 rb. à 70 j. (à St^Pétersbourg : 

escompte^ 6 0/0). 

9.000 rb. à 70 j. — 9.020 rb. à 90 j. {à Paris : et 4 0/0). 
100 rb. à 90 j. — 263 fr. 

D'où : 

5oo X 6.000 X Q.020 X 263 _ - 

X = 1^ g; .^ 2-rT = 1 .320 fr. 

5.950 X 9.000 X 100 ^ 


Change indirect 

Les calculs de change indirect se traitent également, au 
moyen des conjointes. 

Les opérations de ce genre sont surtout, ainsi que nous le 
verrons dans le prochain chapitre, des opérations d'arbitrage. 

Sans entrer dans le détail des calculs, nous nous bornerons 
à indiquer les trois modes d'effectuer un paiement à l'étranger 
en se servant d'une seule place médiate. 

(i) A 4 0/0, ri ntérét journalier de 9.000 rb. est de i rb. 
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Supposons que nous ayons à verser des livres sterling à 
Londres et que nous ayons avantage à employer^ pour notre 
opération, Bruxelles, comme place médiate. 

1» Cas : 

Nous adressons à notre créancier, à Londres, du papier sur 
Bruxelles. Notre créancier le vendra sur sa place, contre paie- 
ment en livres. 

C'est le change à la parité. 

2e Cas : 

Nous envoyons à Bruxelles du papier sur cette ville à un 
correspondant et prions celui-ci de payer notre créancier à 
Londres, en échangeant notre envoi contre du papier sur Lon- 
dres. 

C'est le change, d'après le prix de revient. 

3* Cas : 

Nous écrivons à notre correspondant de Bruxelles de payer 
ce que nous devons à Londres et de se couvrir de son déboursé, 
en tirant sur nous. 

C'est le change sur ordre de banque. 

Ce dernier procédé ne s'emploie qu'entre correspondants, 
en relations suivies d'afiPaires, et possédant un crédit reconnu 
solide. Il faut, dans le cas qui nous occupe, que notre cor- 
respondant de Bruxelles soit sûr du paiement de son tirage 
pour qu'il consente une avance de fonds, en réglant notre 
créancier de Londres. 


/ 


CHAPITRE XVIII 

Arbitrages. — Arbitrages de change. — Arbitrages mer- 
cantiles. — Arbitrages de métaux précieux. — Gold 
POINT. — Arbitrages de bourse. 


Arbitrages 

Opérer un ari i i tr a gt» e^est faire choix, entre plusieurs com- 
binaisons commerciales, de lajdbs «rantageuse. 

Les arbitrages se prêtent surtout à la s^culation. Leur 
grand avantage est de rendre tous les marchés solidaires les 
uns des autres et de prévenir les changements bnuKUSies 
pouvant survenir dans les cours. Il y a diverses sortes d'arbi- 
trages ; on distingue en effet : 

1® Les arbitrages de change; 

n^ Les arbitrages mercantiles ou commerciaux; 

3^ Les arbitrages de métaux précieux ; 

4® Les arbitrages de bourse. 


Arbitrages de change 

Les arbitrages de change consistent en la recherche de la 
place sur laquelle on aura avantage à vendre ou à acheter, selon 
le cas, du papier tiré sur une autre place. 

Le débiteur peut se libérer, vis-à-vis de son créancier, de deux 
façons : 
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!• Par voie de tirage, en faisant tirer sur lui par son débi* 
teur une lettre de change, que celui-ci négociera sur sa place. 

2« Par voie de remise, en achetant du papier payable sur la 
place de son débiteur ou sur une autre place et en le lui en- 
voyant pour qu'il l'encaisse ou le négocie, selon le cas. 

Le débiteur choisira le papier le plus avantageux, en faisant 
un arbitrage. 

Afin de simplifier les calculs d'arbitrage, il convient de se 
livrer d*abord à une opération préliminaire : le nivellement 
des cours. 

Niveler les cours, c'est les ramener tous à une même 
échéance. On choisit presque toujours une échéance à vue. 

Voici comment s'opère le nivellement : 

I. A Paris 

Pour les valeurs se négociant à vue, les cours sont tout ■ 
nivelés. 

Pour les valeurs se négociant à 5 mois, il suffit d'ajouter au 
cours, l'intérêt pendant 3 mois au taux fixe de 4 o/o. 

II. Sur une place étrangère 

lO Donnant l'incertain, 

A Berlin, par exemple, le cours de Paris à 2 mois est 80,40. 
Taux d'escompte à Paris 2 0/0. 100 fr. à 2 mois valant Rmk- 
80,40, pour avoir leur prix à vue, j'ajoute au cours 80,40 l'in 
térêt à 2 0/0 pendant 2 mois : 

8o.4o + 0,27 = Rmk 80,67 

2° Donnant le certain. 

Supposons qu'à Londres le cours du Paris à 3 mois soit 
25,32. Ce qui signifie que pour 1 £ on donne 25 fr. 32 payables 
dans 3 mois. 

Pour niveler le cours, il faut retrancher cette fois du cours 
23,32 l'intérêt pendant 3 mois, au taux de Paris (2 0/0 par 
exemple). 

25,32 — 0,12 = frcs 25 fr. 20. 
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Il y a parité entre deux places, lorsque, sur les deux places^ 
la monnaie a la même valeur. 

Lorsque sur les deux places la monnaie est cotée à sa va- 
leur intrinsèque, les deux places sont au pair. 

Dans les calculs qui vont suivre, nous négligerons les frais 
divers, tels que commissions, courtage, frais de ports, de tim- 
bres, etc.. que l'on évalue dans la pratique en bloc à un 
tant o/o approximatif. 

On en tient compte dans rétablissement des conjointes, 
ainsi que nous l'avons montré (i). 

Parfois aussi, il y a lieu d'estimer la perte d'intérêts, pro- 
venant du voyage des objets arbitrés et variant nécessaire- 
ment, suivant les distances et aussi selon les délais de 
livraison particuliers à certaines places. 

On distingue les arbitrages par change direct et par change 
indirect, 

I. Arbitrages par change direct 

Les arbitrages par change direct consistent, presque exclu- 
sivement, à rechercher si un débiteur a avantage à remettre ou 
à faire tirer. 

Supposons que nous soyons débiteurs de Rb. loo payables 
à Saint-Pétersbourg et cherchons si nous avons avantage à 
remettre un effet de Rb. loo que nous achèterons à Paris ou à 
faire tirer par notre créancier l'équivalent de rb. loo au cours 
du Paris à Saint-Pétersbourg. 

Examinons d'abord le cas de la remise, 

A Paris, le cours du rouble à 3 mois est de 265 fr., d'après 
la cote. 

Pour avoir le cours à vue, ajoutons l'intérêt à 4 o/o, pendant 
5 mois 

265 -f 2,65 = 267 fr. 65. 
C'est le prix, auquel nous achèterons notre remise à Paris. 

(i) Voir page i38. 
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Si maintenant nous faisions tirer, cherchons le montant de 
l'effet de notre créancier. 

A Saint-Pétersbourg, le Paris à vue cote 37,35 Rb. 
(p. 100 fr.). 

Posons la conjointe 

X fr. — 100 Rb. 
37,35 Rb. — 100 fr. 
d'où : 

lOOOO 

X = 5 — 5= = 267 fr. 75. 
07.35 

Notre créancier pour se couvrir tirerait un effet de 267 fr. 75. 

Nous avons donc avantage à remettre. 

Il faudrait, bien entendu, dans la pratique tenir compte des 
frais, ce qui, dans le cas présent, étant donné ce faible écart 
entre le prix de la remise et celui du tirage, pourrait peut- 
être altérer le résultat. 

II. Arbitrages par change indirect 

Les arbitrages par change indirect sont les plus nombreux 
et aussi les plus compliqués. Ils consistent, pour le débiteur, à 
rechercher s'il est plus avantageux de remettre ou de faire 
tirer, en faisant emploi de l'un des trois systèmes de change 
indirect précédement exposés. 

Toutes ces questions d'arbitrages se résolvant à l'aide des 
conjointes, nous nous contenterons d'étudier un seul cas type 
d'arbitrage par change indirect. 

Dans la pratique, on a rarement occasion de prendreen con- 
sidération un grand nombre de places médiates. Au premier 
abord, l'arbitragiste un peu expert, sait limiter le nombre 
des places entre lesquelles il peut hésiter à fixer son choix . 

Supposons que trois places médiates soient suffisantes. 

Nous admettrons que les cours ont déjà été nivelés et rame- 
nés à l'échéance à vue. 

Application : 

Nous devons à Vienne une certaine somme en fl. œu et nous 
voulons savoir s'il est plus avantageux d'acheter, pour en- 
Tavernier. 10 
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voyer à notre créancier des florins P. B.,des livres anglaises 
ou des lires italiennes. 

l^CasdesFl. P. B. 

Cours à Vienne : 99. 55 
Cours à Paris : 209.95 

Conjointe : 

X fr. — 100 fl. œu 

(à Vienne) 100 fl. œu — 99*55 fl. P. B. 

(à Paris) 100 fl. P. B. — 209 fr. 95 

^ ^ 100 X 99-55 X 20995 ^ a09fr. 
looXïOo 

2* Cas des £ 

Cours à Vienne : 1 2.00 
Cours à Paris : 25.28 


Conjointe 


d'où : 


X fr. — 100 fl. œu 
(à Vienne) 12 fl. œu — i £ 
(à Paris) 1 £ — 25 fr. 28 


12 x» 


3* Cas des Lit 

Cours à Vienne : 44*1 5 
Cours à Paris : P*« 7 1/2 

Conjointe : 

X fr. — 100 fl. œu 
(à Vienne) 44.i5 fl. œu — 100 Lit 

(à Paris ^ p^ 7 1/2) 100 Lit — 92 fr. 5o 

d'où : 

X = i22Xi^^><iî> == 209 fr. 51 

Pour résumer les calculs que nous venons d'efiectuer, on 
établit une cote chiffrée ainsi composée : 
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Valeurs 

Cours à Vienne 

Cours à Paris 

Parités 

Hollande 

99.55 
12.00 
44.15 

209.95 
25.28 

pt« 71/2 

209. » 
210.66 
209.51 

Londres 

Italie 



Il ressort de ce tableau que Tachât des fl. P. B. est le 
moyen de règlement le plus avantageux. 

Il existe des tables de parités entre plusieurs places, don- 
nant immédiatement le cours des parités correspondant à des 
cours donnés. 

Arbitrages mercantiles 

C'est à Taîde des conjointes, également, que Ton résout les 
questions d'arbitrages sur les produits qui sont l'objet d'un 
commerce international. 

Proposons-nous de rechercher s'il est plus avantageux à un 
importateur de blé d'acheter cette marchandise en Russie ou 
en Amérique. 

En Russie, il peut se procurer du blé à raison de gS ko- 
pecks par poud (de iG k* 38). Le cours du rouble à vue est 
267.25 et les frais sont évalués à 8 0/0. 

En Amérique, le blé coûte 35 cents le quarter (de 1 1 k. 34)- 
Le cours du dollar à vue est : 5 18 et les frais sont de 10 0/0 
du montant de l'achat. 

Cherchons le prix des 100 kilogrammes : 

1 En Russie. 

X fr. — 100 k. 


16 k. 38 
1 poud 

100 Rb. 
100 fr. 


1 poud 
0,95 Rb. 
267 fr. 25 
108 fr. {frais) 
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d'où : 

looXi X 0,95X^67.25 X '08 _ .fl . -,, 
^ "*" i6.38 X I X 100 X 100 "" *** "• '** 

2* En Amérique. 

X fr. — 100 k. 
1 1 k. 34 — i quarter 
1 quarter — o,35 ♦ 
100 ♦ — 5i8 fr. 
100 fr. — 110 fr. (frais) 

iooX'Xo>35X5i8X"o -,•#. «A 
ii,34X' X ^ooX 100 

L'importateur aura donc avantage à faire ses achats en 
Russie. 

Arbitrages de métaux précieux 

Pour comparer le prix du métal précieux sur deux places, 
on emploie encore les conjointes. 

Cherchons le prix de l'or, à Londres, par exemple. 
A Londres, l'or au titre Standard (0,916) (1) est coté à raison 
de 933 pence l'once (2) de 3i gr. 1. Cours du change. 25,5o. 
A Londres 

X fr. — 1 k. fin 
1 k. fin — 1000 gr. fin 
3i gr. 1 fin — 1 oz fin 
916 oz fin — 1000 oz stand. (3) 
1 oz stand. — 933 d 
240 d — 1 £ 
i £ — 25 fr. 3o 


X 


I X 1000 X I X 1000 X 933 X I X 25,3o 


iX3i,i x9i6Xi XMoX I 


= 3452 f r. 50 


prix à comparer avec celui coté à Paris (3437 fr. + la prime). 

(i) Exactement 0,91666 (= ii/ia). 

(2) Abréviation : oz. 

(3) Cette équivalence peut être remplacée par la suivante plus simple 
et plus exacte : 11 gr, fin — 12 gr. (titre Standard). 
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Pour effectuer un versement à Tétranger, on peut employer 
les lettres de change, les coupons ou envoyer de Tor. On a 
à payer, en plus (pour l'envoi de l'or) les frais de transport et 
d'assurance. 

La menace de transport de l'or est un empêchement à l'élé- 
vation du prix des changes. En outre des frais de voyage, il 
faut tenir compte de la perte d'intérêts pendant le trajet. 

Gold point 

Le prix que la lettre de change ne peut dépasser est le 
gold point. Il y a alors indifférence entre l'envoi du métal ou 
d'une lettre de change. 

Calcul du gold point pour Londres 

Supposons que l'or cote 6 o/oo déprime (i kg. 11:3457.62). 
Les frais sont évalués à 3 0/00 (transport 2 0/00 et assurance 
1 0/00). L'oz à 0.916 vaut 933 d. 

X fr. — 1 £ 
1000 £ — ioo3 £ (frais) 

ï £ — 240 d. 
933 d. — 1 oz à 0,916 
1 oz. à 0,916 — 3i,i gr. à 0,916 
1000 gr. à 0,916 — 916 gr. fin 

1000 gr. fin — 3457 fr. 62 (6 0/00 prime) 

^ _ iXioo3XMoX 1X31,1X9^^ X3457,62 _ 25 fr 48 

1000 X ï X933 X ^ X ^^®o X ^^^^ 

Les frais s'ajoutent (comme dans le calcul ci-dessus) à la 
parité théorique lorsqu'on cherche le gold point à l'exporta- 
tion, A rimportation, ils se retranchent de celle-ci. 

Arbitrages de Bourse 

Certaines valeurs — et particulièrement les fonds d'Etat — se 
traitent sur plusieurs marchés européens. Sur toutes les places 
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importantes, il existe des arbitragistes^dontle rôle consiste à 
acheter une valeur^sur un marché, pour la revendre sur un 
autre, de façon que l'opération laisse un bénéfice. 

Aujourd'hui, grâce à la rapidité et au développement des 
communications, les cours tendent à se niveler sur tous les 
marchés et les opérations d'arbitrages sur fonds publics ne 
laissent plus les mêmes profits qu'autrefois. Il faut actuelle- 
ment opérer avec d'énormes capitaux, tout en se contentant 
d'un bénéfice restreint. 

Lorsqu'on s'occupe d'arbitrages sur fonds publics, on doit 
tenir compte des particularités suivantes : 

1® Généralement, sur les bourses étrangères, la portion du 
coupon déjà courue est en dehors du prix coté. Il faut l'ajou- 
ter, pour avoir le prix véritable, 

2* La cote exprime un tant o/o pour les rentes. Ainsi le 
cours de 92 signifie que 100 unités nominales de capital valent 
effectivement 92 unités. 

Exemple : 

Cherchons la parité avec Paris de la rente Extérieure Es— 
pagnole 4 0/0 à Berlin (le coupon étant payé depuis 2 mois). 
Change fixe (1) : 80 Rmk 0/0 francs. 

Cours de l'Extérieure à Berlin, 42, 5o 

Change : Cours du Berlin à Paris : 122 1/2. 

X fr. — 100 fr. de capital 
{Cours à Berlin) 100 fr. cap. — ^2,5o +0,66 (2) = 43 fr.16 
(Change fixe) 100 fr. — 80 Rmk 
(Change à Paris) 100 Rmk — 122 fr. 5o 
d'où : 

.ooX43^6X8oX.^3,5o 

looX'ooXïoo -XM *i. «a 

prix que l'on comparera avec le cours à Paris. 

(i) Parité établie à l'avance pour tout fonds d*£tat dont l'émission a 
eu lieu simultanément dans divers pays. 
(3) Intérêt du coupon pendant a mois. 


CHAPITRE XIX 

Etablissement de crédit : leurs fonctions et leurs di* 
VISIONS. — Banque de France. — Banques d'émission 

ÉTRANGÈRES. — BANQUES COLONIALES. 


Etablissements de crédit : leurs fonctions et leurs di?isions 

Les opérations des établissements de crédit sont des plus 
nombreuses et des plus diverses. Le but général des banques 
est de prêter et de faire fructifier par le crédit, les capitaux 
qu'on leur confie. 

Voici comment on peut classer les opérations des banques 
ordinaires, en se basant sur les trois rôles que joue le ban- 
quier au point de vue légal : dépositaire ^ mandataire et préteur 
d'argent. 

1® Le banquier est dépositaire, lorsqu'on lui confie de l'ar- 
gent, destitres ou des valeurs. Lorsque la valeur qu'on lui re- 
met produit un intérêt, il convient de remarquer que le dépôt est 
irrègulier, car un dépositaire doit légalement rendre intact le 
dépôt. Or si l'argent a produit intérêt, il est clair que le ban- 
quierpour le faire fructifier, l'aura employé. Il rendra un équi- 
valent augmenté de ses intérêts, mais ne rendra pas intacte 
la valeur déposée. 

3® Il est mandataire, c'est-à-dire qu'il est chargé d'une pro- 
curation pour agir au nom d'une autre personne (son client, 
dans l'espèce): 

Le banquier fait fonction de mandataire, lorsqu'il exécute 
des recouvrements pour compte de clients, lorsqu'il négocie 
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des effets de commerce ou parfois des valeurs mobilières, par 
l'intermédiaire d'agents de change ou de coulissiers, et enfin 
lorsqu'il reçoit les souscriptions pour une émission à la com- 
mission (dans ce cas, il lui est alloué tant par titre placé, ainsi 
que nous l'avons vu). 

3^ Il est prêteur d'argent, lorsqu'il prend, contre une somme 
ferme, une émission de titres qu'il se charge de placer à ses 
risques et périls, lorsqu'il avance de l'argent contre des 
titres, des lingots ou des monnaies, lorsqu'il escompte le pa- 
pier de commerce, lorsqu'il paye des coupons et enfin lors- 
qu'il ouvre un crédit à ses clients. 

En outre des banques ordinaires qui se livrent aux diverses 
opérations que nous venons de décrire, il existe des banques 
ayant des attributions spéciales. 

Nous étudierons successivement les banques d'émiBsion 
(en France, à l'étranger et aux colonies), les banques de prêta 
hypothécaires, les banques populaires et mobiliôres. 

Les banques d'émission sont celles qui ont le monopole de 
l'émission des billets de banque. En France, ce monopole est 
dévolu à la Banque de France. 

Banque de France 

Cet établissement fut fondé le 24 pluviôse an VII (i3 février 
1800) par les consuls. Une loi du 24 germinal an XI (14 avril 
i8o3j lui donna le privilège d'émission du billet de banque 
dans Paris. En province, des banques départementales alors 
émettaient aussi des billets. 

Après la crise de 1848, la Banque de France fit des avances 
à l'Etat et obtint en échange, le monopole de l'émission des 
billets dans toute la France, monopole qu'elle a encore aujour- 
d'hui, jusqu'au 3i décembre 1920. 

Le capital de la Banque, qui était à l'origine de 3o millions- 
fut porté à 45 millions en i8o3 puis à 90 millions en 1806. Il 
est actuellement, depuis 1867, de i82.5oo.ooo francs et divisé 
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en 182.500 actions nominatives de 1000 francs chacune. 

La Banque est administrée par un gouverneur et deux sous- 
gouvérneurs, nommés par le chef de l'Etat, assistés d'un con- 
seil de régence de quinze membres et de trois censeurs 
nommés par les actionnaires. 

Elle possède actuellement 554 places bancables se divisant 
en q4 succursales, 58 bureaux auxiliaires et 102 i^illes raita^ 
chées à une autre place. 

Un agent d'une succursale ou d'un bureau auxiliaire se 
transporte aux jours d'échéance (5, 10, i5, 20, 26 et fin de 
mois) dans les villes rattachées pour y effectuer les encaisse- 
ments. 

Le gouvernement a limité à 5 milliards l'émission des billets 
de la Banque de France (1). 

Nous avons vu que le billet de banque n'a pas cessé, sauf 
pendant de courtes périodes, d'être remboursable en numé- 
raire. 

L'encaisse de la Banque de France dépasse trois milliards. 
La banque doit faire à l'Etat une avance permanente de 180 mil- 
lions qui porte intérêt sur le montant du découvert. 

En dehors de l'émission des billets, elle fait les opérations 
principales suivantes : 

lo Elle ouvre dans les succursales des comptes-courants, ne 
portant pas intérêt ; 

2® Elle escompte le papier de commerce ; 

3^ Elle avance sur titres dans les proportions suivantes : 

80 0/0 sur les rentes françaises, bons et obligations du 
Trésor ; 

75 0/0 sur les actions du chemin de fer, obligations de la 
ville de Paris, du Crédit Foncier, de la Société générale Algé- 
rienne et du gouvernement général de l'Indo-Ghine ; 

60 0/0 sur les actions de jouissance des Compagnies de che- 
mins de fer. 

(I) En janvier 1898, l'émission des billets atteignait 3.8oo.ooo.ooo fr. 
environ. 
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4^* Elle fait également des avances sur lingots et monnaies 
d'or et d*argent. 

Les ressources de la banque peuvent se classer ainsi : son 
capital, ses réserves, ses dépôts, ses créances contre les per- 
sonnes auxquelles elle a fait des avances, ainsi que les béné- 
fices provenant de ses opérations. 

La banque publie son bilan tous les huit jours, le jeudi, et 
son inventaire tous les six mois. Elle règle, en France, le taux 
de l'escompte. 


Banques d'émission étrangères 

Voici la liste des banques d'émission européennes : 

AllemcLgne 

Il existe sept banques d'émission dont la principale, celle 
qui représente les 9/10 de la circulation est la Reiohsbank (i). 
L'encaisse métallique de celle-ci, augmentée des valeurs du 
Trésor impérial et des billets des autres banques d'émission 
doit représenter le montant des billets émis. Au-delà, la Ban- 
que peut encore mettre en circulation 295.400.000 Rmk en 
billets, sous paiement d'un impôt de 5 0/0 pour ce surplus. En 
1890, le privilège de la Reichsbank a été renouvelé pour 10 ans. 

A ufriche-Hongrie 

A côté des billets de la Banque Austro-Hongroise, circulent 
des billets d'Etat. Ils ont tous cours forcé. Les 2/6 de la cir- 
culation des billets de banque doivent être représentés en 
espèces et les 3/5 en gages divers. 

Belgique 

Le gouvernement peut autoriser par une loi des sociétés 
autres que la Banque Nationale de Belgique, à émettre des 

(i) Banque Impériale d'Allemagne. 
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billets. En fait, le monopole est T apanage de cette banque. 
Son encaisse métallique doit représenter le i/3 du montant 
de ses billets en circulation. 

Bulgarie 

La Banque Nationale doit pouvoir représenter i/5 du mon- 
tant en or des billets en circulation. Elle ne peut émettre une 
somme supérieure au double de la valeur de son capital et 
de ses réserves . 

Espagne 

La Banque d'Espagne peut émettre des billets, jusqu'à con- 
currence de 2.5oo millions de pesetas. Son privilège expire 
en 1921. 

Son encaisse doit représenter la moitié de Texcédent des 
billets au-dessus de i5oo millions, si la circulation ne dépasse 
pas 2 milliards de pesetas et les 2/5, si la circulation les 
excède. La moitié de la réserve doit être en or. 

Grèce 

La Banque Nationale de Grèce, la Banque Ionienne et la 
Banque d'Epiro-Thessalie, émettent pour leur compte et celui 
du gouvernement des billets ayant cours forcé. 

Hollande 

Les billets de la Nederlandsche Bank, n'ont pas cours légal, 
mais sont reçus dans les caisses de TEtat. L'encaisse métalli- 
que est fixée à 40 0/0 des billets en circulation et des dépôts. 
Le gouvernement a de plus émis du papier-monnaie. 

Iles Britanniques 

La Banque d'Angleterre, fondée en i694, émet des billets 
dans la proportion exacte de son encaisse et, en outre, pour 
£ 16.800.000, créance de la banque sur le gouvernement. L'E- 
cosse possède 10 banques d'émission et l'Irlande, 6. 

Italie 
Trois banques d'émission : la Banque d'Italie, la Banque de 
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Naples et la Banque de Sicile, ont le privilège de l'émission 
des billets, jusqu'en igi3. Le capital de ces banques doit re- 
présenter le 1/5 de la circulation. 

Il existe, en plus, des billets d'Etat^ dont le maximum 
d'émission est de 600 millions de lires. 

Portugal 

La Banque du Portu^ a été successivement dégagée par le 
gouvernement des limites d'émission, que lui imposaient ses 
statuts. Par suite de la disparition du numéraire or et argent 
de la circulation, le cours forcé existe, de fait, depuis i89i, 
en ce pays. Le circulation autorisée est de 72.000 contos de 
reis (1). 

Roumanie 

La somme des billets mis en circulation par la Banque Na- 
tionale de Roumanie, doit être représentée par une encaisse 
du 1/5 au moins de cette somme. 

Russie 

Le cours forcé existe presque à l'état continu, depuis la 
guerre de Crimée. La Banque Impériale de Russie émet des 
billets de crédit qui ont cours légal. Ils sont garantis par de 
l'or jusqu'à concurrence du montant de la circulation, tant 
que celui-ci ne dépasse pas 600 millions de roubles. Au-delà, 
chaque rouble papier doit être garanti par son équivalent d'or» 

Scandinavie 

La Banque Nationale Danoise, peut émettre du- papier, jus- 
qu'à concurrence de 5o millions de kronors, en plus de l'en- 
caisse métallique. 

La Banque de Norvège ne doit pas en mettre en circulation^ 
pour plus du double de son encaisse. 

En Suède, depuis le 1*' janvier 1899, ^^ S'werige Riksbank,. 

(i) Le conta de reis vaut 1000 mîlreis. 
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banque d'Etat, est seule autorisée à émettre des billets. Cette 
autorisation accordée précédemment à une trentaine de 
banques privées devait prendre fin en mai igoS ; mais celles-ci 
ayant renoncé volontairement à ce privilège, jouissent jusqu'à 
cette date d'un crédit espèces, à unt aux d'intérêt spécialement 
réduit, à la Banque d'État. Cette dernière a droit d'émettre 
jusqu'à 100 millions de kronors en billets, en plus de son 
stock métallique et des traites étrangères en portefeuille. Ce 
stock doit avoir une valeur minima de 25 millions de kronors. 

Serbie 

La Banque Nationale de Serbie, est tenue d'échanger contre 
de l'argent ses billets de lo dinars et contre de l'or, ceux de 
5o, 100, 5oo et i.ooo. Elle ne peut mettre de billets en circu- 
lation pour plus de 2 fois 1/2 la valeur de son encaisse or. 

Suisse 

La Suisse possède 33 banques d'émission (1). 40 0/0 de l'é- 
mission de chacune doivent être couverts par l'encaisse mé- 
tallique et 60 0/0 par les dépôts ou la garantie d'un canton. 

Ces billets n'ont pas cours légal en Suisse, mais les caisses 
publiques, les banques d'émission et les chemins de fer les 
acceptent en paiement. 

Turquie 

La Banque Impériale Ottomane, dont le privilège expire en 
1913, doit avoir une encaisse égale au i/3 de sa circulation en 
billets. Le gouvernement a repris le papier-monnaie qu'il avait 
émis. 


Hors d'Europe, presque tous les pays possèdent des ban- 
ques d'émission. 


(i) Dont x8 banques cantonales et i5 privées. 
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Banques Coloniales 

Les banques coloniales françaises sont des établissements 
de crédit ayant le droit d'émettre des billets de banque dans 
les colonies. 

Nous étudierons : 

/. La Banque de l'Algérie, 

II, La Banque de l'Indochine. 

III. Les Banques Coloniales proprement dites. 

I. Banque de l'Algérie 

Son capital de 20 millions de francs est divisé en 40.000 
actions de 5oo fr. 

Ëllfi émet des billets de 1.000, 5oo, 100 et 5o fr. qui n'ont 
cours qu>n Algérie. Ils aont remboursables au siège de la 
banque, à Alger et dans ses sn ccTwaleft dft Bône, Constantine, 
Oran, Philippeville et Tlemcen. Son émission «st limitée par 
le Conseil d'administration. 

Le privilège de cette banque expire le 3i octobre 1899. 

n. Banque de l'Indo-Chine 

Cette banque, dont le capital est de 12 millions de fr., divisé 
en 24.000 actions de 5oo fr. libérées du 1/4, possède des suc- 
cursales à Haïphong, Pondichéry, Nouméa et Saigon et des 
agences à Bangkok, Hanoï, Hong-Kong, Pnom-Penh, Shan- 
ghai et Tourane. 

Son cercle d'opérations s'étend donc au delà même de l' Indo- 
Chine française. 

Ses billets sont en majeure partie de 1, 5, 20 et 100 pias- 
tres (en Indo-Chine). Elles émet aussi des billets de 10 et 5o 
roupies pour Pondichéry et la Nouvelle-Calédonie. 

Le montant de son émission ne peut dépasser le triple du 
capital social, des réserves et 'des gages. 

Son privilège prendra fin le 21 janvier igOS. 

III. Banques coloniales proprement dites 

I Les premières banques coloniales furent fondées pour dé- 
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dommager en partie les planteurs de l'abolition de resclavage, 
en instituant le crédit agricole. Une partie même de l'indemnité 
qui leur était allouée servit à constituer une fraction du capital 
de ces banques. Dé cette façon, les planteurs en devinrent les 
premiers actionnaires. 

Les banques coloniales émettent des billets. De plus, elles 
font des prêts gagés sur les récoltes. 

Le privilège légal de ces banques a pris fin en 1895» 
Depuis, il a été renouvelé provisoirement d'année en année. 

Ces banques au nombre de cinq, sont les suivantes : 

1^ La Banque de la Guyane 

Le capital versé s'élève à 600.000 fr. Elle émet des coupures 
de 25, 100 et 5oo fr. Elle possède en outre la faculté d'émettre 
des billets de 5 fr. 

2^ et 5^ Les Banques coloniales de Ia Martinique 

et de la Guadeloupe 

Chacune possède un capital de trois millions. 

4® La Banque du Sénégal 

Son capital est de 600.000 fr. , elle émet des billets qui n'ont 
guère cours qu'à St-Louis et à Dakar. 

5" La Banque de la Réunion 

Elle a un capital de 4 millions et émet des billets de 5, 100 
et 1.000 fr. 

Citons encore la Caisse agricole de Taïti, qui émet des bons 
de caisse. 

La Nouvelle-Calédonie eut sa banque spéciale qui fonc- 
tionna de 1874 ^ 1^77* 

Les opérations des banques coloniales sont contrôlées par 
la Gk>mmi88ion de surveillance des Banques coloniales, qui est 
composée de neuf membres et siège à Paris. 


CHAPITRE XX 

Banques de prêts hypothécaires. — Banques populaires. 
— Banques mobilières. — Caisses d'épargne. — Caisse 
nationale des retraites pour la vieillesse. — Caisse des 
dépots et consignations. 


Banques de prêts hypothécaires 

Les banques de prêts hypothécaires pratiquent le crédit 
immobilier. 

Le Crédit Foncier de France, créé en 1862, a pour objet de 
procurer un crédit, reposant sur des garanties immobilières : 
les hypothèques. On appelle ainsi le droit de gage dont sont 
grevés des immeubles affectés au paiement d'une créance. 

On distingue la i*"®, 2®, 3®, etc., hypothèque. Les hypothèques 
sont prises successivement et, en cas de non-paiement de la 
créanceau moment de son exigibilité, le créancier de la 2® hy- 
pothèque ne se paye sur l'immeuble, que lorsque le créancier 
de la i*"® hypothèque a prélevé ce qui lui est dû. Celui de la 
3® vient ensuite, etc.. 

Bien que le Crédit Foncier ait été fondé dans le but de 
faciliter le crédit aux agriculteurs, en fait, il sert surtout à 
fournir de l'argent pour acquérir et construire des immeubles. 

Son capital est de 170.500.000 fr., divisé en 341 «ooo actions 
de 5oo fr. 

Cet établissement consent des prêts, sur première hypothè- 
que seulement, aux propriétaires d'immeubles, aux départe- 
ments et aux communes. 
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On distingue deux sortes de prêts : 

Les uns sont remboursables à long terme, par annuités 
calculées de manière à amortir la dette dans un délai de dix 
ans au moins et de soixante-quinze ans au plus. 

Les autres sont remboursables à court terme, avec ou sans 
amortissement. 

Le gouverneur du Crédit Foncier est nommé par le chef de 
l'Etat. 

Le montant du prêt, gagé par des immeubles situés en 
France ou en Algérie, ne doit pas excéder la moitié de la va- 
leur de la propriété offerte en garantie et le tiers seulement, si 
celle-ci consiste en vignes, plantations, bois, etc., en un 
mot, en choses facilement destructibles. Les bâtiments des 
usines et fabriques ne sont estimés, qu'en raison de leur valeur 
indépendante de leur affectation industrielle. 

Ne sont point admis au bénéfice des prêts faits par la société : 

1* Les théâtres ; 

20 Les mines et carrières ; 

30 Les immeubles indivis, si l'hypothèque n'est établie sur 
la totalité de ces immeubles, du consentement de tous les co- 
propriétaires ; 

4^ Ceux dont l'usufruit et la nue propriété ne sont pas 
réunis, à moins du consentement de tous les ayants-droit à 
l'établissement de l'hypothèque. 

La Société n'accepte pour gage que des propriétés d'un re- 
venu durable et certain. 

Les établissements de crédit immobilier engageant leurs 
capitaux pour de longues périodes (jusqu'à ^5 ans), doivent 
eux-mêmes emprunter à long terme les capitaux dont ils ont 
besoin. Pour cela, ils émettent des obligations, dites obliga- 
tions foncières, qui sont gagées sur les immeubles hypothéqués 
à leur profit. 

Le taux d'intérêt des prêts est fixé chaque année au Crédit 
Foncier, par le conseil d'administration. En 1898, il était 
de 40/0. 

Tavernier. « 11 


162 TRAITÉ ÉLÉMENTAIRE 

Ce taux ne pourra dépasser de plus de 60 cent, o/e le taux 
de revient des obligations en émission au moment de sa fixation. 
. Les anniûtés sont payables par semestre au siège social à 
Paris, le 5i janvier et le 3 1 juillet ou 3o avril et 3i octobre de 
chaque année, ou encore aux recettes des finances des dépar- 
teinents, le 10 janvier et le 10 juillet ou 10 avril et 10 octobre. 

L'annuité, payable en espèces, comprend, en outre de Tinté- 
rèt, Tamortissement déterminé par le taux de Tintérèt et la 
durée du prêt. Lorsque l'emprunteur . n'effectue pas le paie- 
ment d'un semestre, le capital entier est dû un mois après 
la mise en demeure. Au cas de non paiement, le Crédit Fon- 
cier exproprie l'immeuble qui lui sert de gage. Tout semestre 
non payé à Téchéance porte un intérêt de plein droit au 
taux de 5 0/0 l'an. 

L'emprunteur peut, à toute époque de l'amortissement, se 
libérer de la totalité ou d'une partie de la dette restante. C'est 
le remboursement anticipé. 

Autrefois, le Crédit Foncier payait le montant de ses prêts 
non en numéraire, mais en obligations foncières au pair que 
l'on vendait. Or, comme ces titres subissaient le plus souvent 
une certaine dépréciation en bourse, leur vente immédiate 
constituait pour les emprunteurs une perte sèche. Il est vrai 
que lorsque ceux-ci voulaient se libérer de leur dette avant 
l'échéance de celle-ci, il leur était possible d'effectuer de la 
même manière ces remboursements. Aujourd'hui, le service 
des prêts se fait, au choix de l'emprunteur, soit en espèces^ 
soit en obligations foncières, appartenant à l'émission indi- 
quée par le contrat de prêt. Ces obligations sont reçues m 
pair. 

Le Crédit Foncier exige actuellement, ponr les rembourse- 
ments anticipés, une indemnité de 1/2 0/0 du capital libéré 

par anticipation (1). 

Pour libérer C francs, il faut donc verser : 

(i) Cette iDdemnité ne peut dépasser 3 0/0 du capital libéré par an- 
ticipation. 


DES OPÉRATIONS DE BANQUE ET DE BOURSE 


i6d 


(» + -) 


ou : 


ex 


201 
200 


Application : 

Pour libérer lo.ooo fr., il faudra payer : 

10.000 X 201 - ^ 

^^ =: io.o5o fr. 


200 


Réciproquement avec une somme S fr. l'emprunteur libère x 
tel que : 


D'où : 


2O0 


\200/ 


Application : 

Avec 25.000, je puis libérer : 

"^•°°° ^ '"'' = fr. 24.875 62 


201 


Le Crédit Foncier a dressé des tables d'annuités de lo à 
75 ans. 


Tableau indiquant le monlant des annuités, calculées d'après 
la durée du prêt et le taux de 4 <*/« 

Durée 

Annuités 

Durée 

Annuités 

10 ans 

12.23 •/. 
8.93 •/« 
7.31 •/. ' 
6.36 •/• 
5.75 •/. 
5.33 Vp 

40 ans 

5.03 •/• 
4.80 •/• 

4.04 •/• 
4.51 •/• 
4.41 «/o 
4.21 •/• 

45 ans 

45 ans 

20 ans 

25 ans 

50 ans 

55 ans 

30 ans 

60 ans 

35 ans 

75 ans 
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Application : 

Quelle somme se procurera^t^on immédiatement^ en s'enga^ 
géant à verser i .000 fr, par a/i, pendant 5o ans ? 
L'annuité est, d'après le tableau, de 5,75 0/0. 
En versant 5,75 par an, on se procure 100 fr. 

100 


» 1 » 


» 1.000 » 


5,75 

100 X i-ooo 


5,75 - 

= fr. 17 391,30. 

Le Crédit Foncier fait également des prêts, à des conditions 
spéciales, aux villes, départements, écoles et associations syn- 
dicales. 

Pour effectuer ces divers prêts, le Crédit Foncier émet, en 
outre des obligations foncières, des obligations communales. 

Il existe, dans les colonies, des établissements similaires : 

Le Crédit foncier et agricole d'Algérie^ le Crédit foncier de 
Tunisie y qui prêtent à 8 0/0. 

Le Crédit foncier colonial (Martinique, Guadeloupe et la 
Réunion), qui prête à 8 0/0, avec commission du 1,20 Tan. 

A l'étranger, les établissements de prêts hypothécaires sont 
nombreux. 

Banques populaires 

Les banques populaires sont des sociétés coopératives à ca- 
pital variable. 

La garantie de ce capital réside dans la garantie personnelle 
des coopérants. C'est leur cautionnement qui sert de fonds social 
à la banque. Celle-ci escompte les billets de ses membres et leur 
procure un crédit qu'ils ne trouveraient souvent pas ailleurs. 

Les banques populaires, rares encore en France, ont pris 
naissance en Ecosse, au siècle dernier. ËUeft sont particuliè- 
rement florissantes en Italie et en Allemagne, où Luzzatti et 
Schulze-Delitsch leur ont donné grand essor. 
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Banques mobilières 

On range sous cette dénomination des établissements qui 
facilitent le crédit, en prêtant sur meubles. 

En France, les prêts sur meubles sont effectués surtout par 
l'intermédiaire des Magasins généraux et des Monts-de-piété. 
Ces établissements fonctionnent sous le contrôle de TEtat. 

Les Magasins généraux délivrent contre le dépôt en mar- 
chandises : le récépissé, constatant le dépôt et le warrant, sur 
lequel on peut emprunter, ainsi que nous Tavons vu (i^. 

Les magasins généraux sont, depuis 1870, autorisés à prêter 
eux-mêmes sur marchandises. 

Les Mont8-de-piété ont pour but de prêter sur meubles cor- 
porels. Les frais supportés par les emprunteurs sont environ 
de 7 à 5 o/a des sommes avancées. 


A côté des établissements de crédit proprement dit, il existe 
des institutions financières, fondées dans le but de favoriser et 
d'encourager l'épargne. Nous rangerons dans cette catégorie : 
les Caisses d'Epargne et la Caisse Nationale des retraites pour 
la Tieillesse. 

Caisses d'Épargne 

Les Caisses d'épargne sont des établissements fonctionnant 
sous le contrôle de l'Etat. EUesr ont été fondées dans le but de 
favoriser la petite épargne. 

On distingue : 

!• Les Caisses d'épargne ordinaires ; 

2^ La Caisse nationale d'épargne, ancienne Caisse d'épargne 
postale . 

Les Caisses d'épargne reçoivent des dépôts variant de 1 fr. à 
i.5oo fr. Les intérêts sont calculés par huitaine (quinzaine à la 
Caisse nationale), à un taux fixé chaque année. Les intérêts 

(i) Voir page 9a. 
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sont capitalisés tous les ans ; les fractions de franc ne portent 
pas d'intérêt. 

Les retraits et versements se font à vue ; on peut faire, à la 
Caisse nationale, des retraits et des versements dans tous les 
bureaux de poste de France et d'Algérie. 

Les fonds de ces caisses sont déposés à la Caisse des dé-- 
pôts et consignations et servent à des achats de rente fran- 
çaise. 

La Caisse des dépôts et consignations bonifie aux Caisses 
d'épargne un certain intérêt. Les Caisses d'épargne ordi- 
naires prélèvent sur le produit de leurs placements, pour faire 
face aux frais, o fr. 25 o/o. au moins, et o fr. 5o, au plus, sur 
l'ensemble des comptes des déposants. Ce prélèvement ne 
pourra, pour la Caisse Nationale d'épargne, être inférieur à 
o fr. 5o o/o. Il devra être suffisant, pour que le taux d'intérêt, 
en résultant, soit toujours inférieur de o fr. 76 0/0 à celui qui 
sera servi aux Caisses d'épargne ordinaires par la Caisse des 
dépôts et consignations. 

Si le moniant du compte du déposant excède i.5oo fr., on 
lui achète d'office, pour le surplus, des titres de rente française. 

Il est interdit à une même personne, d'avoir plus d'un livret. 
En cas d'infraction à cette règle, le déposant perd les intérêts 
sur tous ses livrets, sauf le premier. 

Caisse Nationale des retraites poar la vieillesse 

Les versements sont faits soit à capital aliéné, c'est-à-dire, 
jamais recouvrables ou à capital réservé, c'est-à-dire, rendus 
aux héritiers lors du décès du rentier. 

L'entrée en jouissance de la rente est à fixer, entre 5o et 
65 ans. Le maximum de rentes est de 1.200 fr. par an, elles sont 
incessibles et insaisissables, jusqu'à concurrence de 56o fr. 

La caisse peut aussi prêter aussi aux départements et aux 
communes des sommes de 10.000 fr. au moins. Les rembourse- 
ments se font dans une période, variant de 26 a 5o ans, à taux 
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variable, selon que la somme est supérieure ou inférieure à 
5oo.ooo fr. 

Les remboursements anticipés sont frappés d'une commis- 
sion de 1/2 0/0, si l'échéance est à plus de 5 ans et de 1 0/0, 
dans le cas contraire. 

Cette caisse fonctionne sous la gérance de la Caisse des dé- 
pôts et consignations. 

Caisse des Dépôts et Consignations 

Non^ avons déjà examiné le rôle de la Caisse des dépôts 
et consignations, vis-à-vis des Caisses d'épargne et de la 
Caisse nationale des retraites pour la vieillesse. 

Cet établissement fut fondé pour recevoir, ainsi que son 
nom l'indique, les fonds provenant de dépôts et de consigna- 
tions. Peu à peu, ses attributions ont pris une importance 
plus grande. 

Les fonds confiés à cet établissement sont employés en 
achats de rentes sur TEtat, en prêts à l'Etat, aux départements, 
communes et établissements publics. 

Les remboursements de ces prêts doivent être efiectués en 
25 ans, au maximum, à un taux variable, suivant qu'ils se font 
en plus ou en moins de 12 ans. 

La commission sur les remboursements anticipés est de 
i/a 0/0 


FIN 
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